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ϴƵŶƌĞĐĞŶƚĞƐŽŶĚĂŐŐŝŽĐŽŶĚŽƩŽĚĂdŽůƵŶĂƐĂƌĞďďĞƌŽƵƟůŝǌǌĂƚĞĚĂƵŶŶƵŵĞƌŽ
ĐƌĞƐĐĞŶƚĞĚŝŝƚĂůŝĂŶŝϰ͗ƐŽŶŽƐŽůŽĂůĐƵŶĞĚĞůůĞŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶŝĐŚĞŚĂŶŶŽƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽ
ůĂŶŽƐƚƌĂƐŽĐŝĞƚăĚŝƐƉĞƩĂƚŽƌŝĞĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝŝŶƵŶĂ;ƐŽĐŝĂůͿŶĞƚǁŽƌŬƐŽĐŝĞƚǇ5͘
DĂĐŽƐĂƐŝŐŶŝĮĐĂ͕ŽŐŐŝ͕ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƌƐŝƐƵŝƉƌŽďůĞŵŝĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͍ƋƵĂůŝƐŽŶŽ
ůĞǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂƚĞŶĞƌĞŝŶĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞŶĞůĐŽƌƐŽĚĞůůĂƌŝĐĞƌĐĂ͍<ĂƌůDĂŶŶŚĞŝŵ
ğƐƚĂƚŽƵŶŽĚĞŝƉƌŝŵŝƐƚƵĚŝŽƐŝĂ ŝŶƋƵĂĚƌĂƌĞ ůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕Ă ůŝǀĞůůŽ ƚĞŵĂƟĐŽ͕
ĐŽŵĞͨƵŶƉƌŽďůĞŵĂŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞĞĐŚĞǀĂĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽƐĞƌŝĂŵĞŶƚĞͩ6͘^ĞĐŽŶĚŽ
ůŽ ƐƚƵĚŝŽƐŽ ƚĞĚĞƐĐŽ͕ ƐĞ Đ͛ĞƌĂ ƵŶĂ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ ŝŶ ŐƌĂĚŽ Ěŝ ĚĂƌĞ ƵŶĂ ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ
ƵŶŝƚĂƌŝĂĂůƉƌŽďůĞŵĂĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĞƌĂůĂƐŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕ĞŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞůĂƐŽ-
ĐŝŽůŽŐŝĂĨŽƌŵĂůĞ͘DĂŶŶŚĞŝŵƐŽƐƟĞŶĞĐŚĞůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞŶŽŶƉŽƐƐĂƉĂƌĂŐŽŶĂƌƐŝ
ĂƵŶŐƌƵƉƉŽĐŽŶĐƌĞƚŽĚŝŝŶĚŝǀŝĚƵŝƌŝƵŶŝƟŝŶƚŽƌŶŽĂƵŶŝŶƚĞƌĞƐƐĞŽĂƵŶŽƐĐŽƉŽ
ƉƌĞĐŝƐŽ͕ĐŽŵĞƵŶ Ă͛ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕ŵĂůĂĚĞĮŶŝƐĐĞƉŝƵƩŽƐƚŽƵŶŝŶƐŝĞŵĞĚŝ ŝŶĚŝǀŝ-
ĚƵŝͨůĞŐĂƟĚĂƋƵĂůĐŚĞĐŽƐĂ͕ͩĚĂĐƵŝƉĞƌžŶŽŶƐŽƌŐĞƵŶŐƌƵƉƉŽĐŽŶĐƌĞƚŽ͘DĂŶ-
ŶŚĞŝŵǀĞĚĞŶĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝͨůĂŐĞŶĞƐŝĚĞůůĂĚŝŶĂŵŝĐĂƐƚŽƌŝĐĂͩϳ͕ĐŽŶĐĞƩŽĐŚĞ
ƌŝĐŚŝĂŵĂůĂǀŝƐŝŽŶĞĚŝ:ŽƐĠKƌƚĞŐĂǇ'ĂƐƐĞƚϴĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĐŽŵĞͨŵŽƚŽƌĞĚĞůůĂ
ƐƚŽƌŝĂͩ͗ƉĞƌŝůĮůŽƐŽĨŽƐƉĂŐŶŽůŽ͕ŝůĨĂƩŽĚŝĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞůŽƐƚĞƐƐŽƐƟůĞĚŝǀŝƚĂĞůŽ
ƐƚĞƐƐŽĂƉƉƌŽĐĐŝŽĂŐůŝĂĐĐĂĚŝŵĞŶƟĚĞůůĂǀŝƚĂĚĞĮŶŝƐĐĞů Ă͛ƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂĂƵŶĂĚĂƚĂ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ĂƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞĚĂůů͛ĞƚăĂŶĂŐƌĂĮĐĂ͘/ƚĞƌŵŝŶŝ͞ĚŝŶĂŵŝĐĂ͟Ğ͞ŵŽƚŽƌĞ͟
ƌŝĐŚŝĂŵĂŶŽŝĐŽŶĐĞƫĚŝƉƌŽŐƌĞƐƐŽĞĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽŝŶƐŝƟŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚă͗ƚĂŶƚŽƉĞƌ
DĂŶŶŚĞŝŵƋƵĂŶƚŽƉĞƌKƌƚĞŐĂǇ'ĂƐƐĞƚ ů͛ŝĚĞĂĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞŽīƌĞ͕ ŝŶƋƵĞƐƚĂ
ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽƵŶŽƐƚƌƵŵĞŶƚŽƵƟůĞƉĞƌĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞůĞƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ
ƐŽĐŝĂůŝŝŶĂƩŽ͘ŽŵĞŚĂŶŽƚĂƚŽ:ƵĚŝƚŚƵƌŶĞƩ9͕ůŽƐǀŝůƵƉƉŽĚĞůůĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞƐƵůůĞ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ŝŶƵƌŽƉĂ͕ŚĂŝŶŝǌŝŽĐŽŶůĂWƌŝŵĂŐƵĞƌƌĂŵŽŶĚŝĂůĞ;ϭϵϭϰͲϭϴͿ͗ƉĞƌůĂ
ƉƌŝŵĂǀŽůƚĂŐůŝŝŶĚŝǀŝĚƵŝ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽŝŐŝŽǀĂŶŝĚŝƐĞƐƐŽŵĂƐĐŚŝůĞ͕ƉƌĞŶĚŽŶŽƉĂƌƚĞ
ĂƵŶĂǀǀĞŶŝŵĞŶƚŽƐƚŽƌŝĐŽĚŝƉŽƌƚĂƚĂĞƉŽĐĂůĞ10͖ƵƌŶĞƩŚĂƉĂƌůĂƚŽĂƚĂůƉƌŽƉŽ-
ƐŝƚŽĚŝͨŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĞƉŝĐĂ͕ͩƉĞƌĐŚĠĐŽŶŶŽƚĂƚĂĚĂĂǀǀĞŶŝŵĞŶƟƚƌĂŐŝĐŝĞĚĂƵŶĂ
ĞůĞǀĂƚĂŵŽĚĞƌŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘
>ĂƉƌŽƐƉĞƫǀĂƐƚŽƌŝĐĂŚĂĚŽŵŝŶĂƚŽŐůŝƐƚƵĚŝƐƵůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚĞůƉƌŝŵŽEŽǀĞ-
ĐĞŶƚŽ͕ĞĚğŝŶĚƵďďŝŽĐŚĞŐůŝĂǀǀĞŶŝŵĞŶƟĚĞůyyƐĞĐŽůŽĂďďŝĂŶŽĂǀƵƚŽƵŶƌƵŽůŽ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞŶĞůůĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞĚĞůĐŽŶĐĞƩŽƐƚĞƐƐŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ͨƵƟůŝǌǌĂƚŽ
ŝŶƵŶĂƉůƵƌĂůŝƚăĚŝƐĐŝĞŶǌĞƐŽĐŝĂůŝ;ĚĞŵŽŐƌĂĮĂ͕ƐƚŽƌŝĂĚĞůůĂĐƵůƚƵƌĂĞĚĞůů Ă͛ƌƚĞ͕ƉŽ-
ůŝƚŽůŽŐŝĂĞƐŽĐŝŽůŽŐŝĂͿĞ΀ĐŽŶ΁ƐŝŐŶŝĮĐĂƟĚŝǀĞƌƐŝ͕ĂŶĐŽƌĐŚĠĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝ͕ŶĞůůĞ
ϰ ^ŝǀĞĚĂů Ă͛ƌƟĐŽůŽĚŝŽƐŝŵŽsĞƐƟƚŽƌĞƐĐŽŶŽůĞƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞƐƚƌĞĂŵŝŶŐŝŶ/ƚĂůŝĂ͗EĞƞůŝǆĞ
ŵĂǌŽŶWƌŝŵĞsŝĚĞŽƐƵůƉŽĚŝŽ͕ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚŝͨŶŐĂŐĞŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇDĂƌŬĞƚΘDĞĚŝĂͩ
ŝůϭϬŐŝƵŐŶŽϮϬϭϵ͗ǁǁǁ͘ĞŶŐĂŐĞ͘ŝƚͬƌŝĐĞƌĐŚĞͬƐƚƌĞĂŵŝŶŐͲŝƚĂůŝĂͲƚŽůƵŶĂͬϭϵϬϰϬϭηϳϭŽϴǀƐDW&sϴzŝ
ǌ͘ϵϳ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘ĂůƐŽŶĚĂŐŐŝŽğĞŵĞƌƐŽ͕ŝŶŽůƚƌĞ͕ĐŚĞŝůĮůŵğŝů
ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌĞĐŽŵƵŶĞĐƌŽƐƐͲŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ĐŽŶƵŶƉŝĐĐŽĚĞůů͛ϴϬйƚƌĂŝŐŝŽǀĂŶŝĚŝĞƚăĐŽŵƉƌĞƐĂ
ƚƌĂϭϴĞϯϰĂŶŶŝ͘
5 ŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝ͕ϮϬϭϮĂ͘
6 DĂŶŶŚĞŝŵ͕ϭϵϮϴ͗ϮϱϮ͘
ϋ DĂŶŶŚĞŝŵ͕ϭϵϮϴ͗Ϯϴϴ͘
ϴ KƌƚĞŐĂǇ'ĂƐƐĞƚ͕ϭϵϮϯ͘
9 ƵƌŶĞƩ͕ϮϬϭϬ͘
10 WĞƌŝŶĂƟŶĞůϭϴϵϵĐŚĞƉƌĞƐĞƌŽƉĂƌƚĞĂŐůŝĞǀĞŶƟďĞůůŝĐŝĚŽƉŽůĂĚŝƐĨĂƩĂĚŝĂƉŽƌĞƩŽĚĞůϭϵϭϳ͕
ĨƵĐŽŶŝĂƚĂů Ğ͛ƟĐŚĞƩĂ͞ƌĂŐĂǌǌŝĚĞů͛ϵϵ͗͟ĐĨƌ͘ ĂƌŝĐĐŽ͕ϮϬϬϱ͘
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
9FENOMENI DI GENERAZIONE
ĚŝǀĞƌƐĞĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͩ11͘  ƚƌĂƐĐŽƌƐŽƋƵĂƐŝƵŶƐĞĐŽůŽĚĂŐůŝ ƐƚƵĚŝ ƐĞŵŝŶĂůŝĚŝDĂŶ-
ŶŚĞŝŵ͕ĐŚĞŚĂŝŶƚƌŽĚŽƩŽĐŽŶĐĞƫƚƵƩŽƌĂŝŶĚĂŐĂƟĞĚŝƐĐƵƐƐŝ12͕ƋƵĂůŝĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ
ĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ;>ĂŐĞƌƵŶŐͿ13͕ŝůĨĂƩŽĚŝĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞůŽƐƚĞƐƐŽ͞ƐƉĂǌŝŽ͟Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ
Ěŝ ƵŶĂ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͖ ůĞŐĂŵĞĚŝ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ ĐŚĞ ĐŝƌĐŽƐĐƌŝǀĞ ĐŽŶ ĐŽŶƚŽƌŶŝ Ɖŝƶ
ŶĞƫ ŝů ƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚĞůů Ă͛ƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞĐŚĞƵŶŝƐĐĞŐůŝ ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ͖ ŝů
ĨĞŶŽŵĞŶŽĚĞůŶƵŽǀŽĂĐĐĞƐƐŽ͕ŽƐƐŝĂů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽĐŽŶƵŶĂŶŽǀŝƚăĚŝƋƵĂůƐŝĂƐŝƟƉŽ͕
ĐŚĞĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂůĂŶŽƐƚƌĂĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂĞŝůŶŽƐƚƌŽĂƉƉƌŽĐĐŝŽŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞůůĂƌĞ-
ĂůƚăŝŶƚŽƌŶŽĂŶŽŝ͕ƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞŶĞŐůŝĂŶŶŝĚĞůůĂƉƌŝŵĂŐŝŽǀŝŶĞǌǌĂϭϰ͘EĞůůĂƐŽĐŝĞƚă
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͕ĂĚĞƐĞŵƉŝŽ͕ŝů͞ŶƵŽǀŽĂĐĐĞƐƐŽ͟ğƋƵĞůůŽĐŚĞƉŽƐƐŽŶŽĞƐƉĞƌŝƌĞ
Őůŝ ŝŵŵŝŐƌĂƟĚŝŐŝƚĂůŝŶĞůŵŽŵĞŶƚŽ ŝŶĐƵŝƐŝĂǀǀŝĐŝŶĂŶŽƉĞƌ ůĂƉƌŝŵĂǀŽůƚĂĂƵŶ
ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ;ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕ƚĂďůĞƚ͕ƐŵĂƌƚdsͿ͕ƵŶƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬŽƵŶĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ
ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ͗ŝůůŽƌŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝĂůĨĂďĞƟǌǌĂǌŝŽŶĞƐĂƌăƉŝƶůƵŶŐŽĞĨĂƟĐŽƐŽƌŝƐƉĞƩŽĂ
ƋƵĞůůŽĚĞŝŶĂƟǀŝĚŝŐŝƚĂůŝ͕ĞŝůůŽƌŽůŝǀĞůůŽĚŝƉĂĚƌŽŶĂŶǌĂĚĞŝŵĞǌǌŝƌŝƐĞŶƟƌăƐĞŵƉƌĞ
ĚŝƵŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͞ĂĐĐĞŶƚŽ͕͟ ŽƐƐŝĂĚĞůůŽƌŽͨƉŝĞĚĞŶĞůƉĂƐƐĂƚŽͩ15͘
WŽƐƐŝĂŵŽŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞŝĨĞŶŽŵĞŶŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝĐŽŵĞͨů Ă͛ŶĞůůŽŵĂŶĐĂŶƚĞͩ16 tra 
ŵĞĚŝĂĞĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐŽĐŝĂůĞ͕ŽƐƐŝĂƵŶĂĐŚŝĂǀĞƉĞƌĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞĞƐƉŝĞŐĂƌĞ
ŝůĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽƐŽĐŝĂůĞϭϳ͍EŽŶŽƐƚĂŶƚĞůŽƐƚƵĚŝŽĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƐŝƐŝĂŝŵƉŽƐƚŽ
ĚĂŵŽůƚŽƚĞŵƉŽĂůů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞĚĞŝƐŽĐŝŽůŽŐŝϭϴ͕ ŝů ƌƵŽůŽŐŝŽĐĂƚŽĚĂŝŵĞĚŝĂŶĞůůĂ
ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚăĞĚĞůůĞĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ ğ ƐƚĂƚŽ ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ
ƐŽůŽƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͘ůǀŽůŐĞƌĞĚĞůƚĞƌǌŽŵŝůůĞŶŶŝŽ͕ŝůƚĞŵĂĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŚĂ
ƌŝƉƌĞƐŽǀŝŐŽƌĞŶĞůĚŝďĂƫƚŽƐĐŝĞŶƟĮĐŽŶĂǌŝŽŶĂůĞĞŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕ĂƌƌŝĐĐŚĞŶĚŽƐŝ
ĚĞŝĐŽŶƚƌŝďƵƟĚŝƐŽĐŝŽůŽŐŝĚĞůůĂĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞĞĚĞŝŶĞǁŵĞĚŝĂ19͕ĐŽŶƉĂƌƟĐŽůĂ-
11 ĂǀĂůůŝ͕ϭϵϵϰ͘
12 EĞůƐƵŽƐĂŐŐŝŽ͕ƌŽůĚŝƉƌĞƐĞŶƚĂƵŶĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞƐƵůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĂƉĂƌƟƌĞ 
ĚĂůůĞĚĞĮŶŝǌŝŽŶŝĚĞůƚĞƌŵŝŶĞĞƉƌŽƉŽŶĞƵŶŵŽĚĞůůŽƚĞŽƌŝĐŽĐŚĞƐŝĂͨŝŶŐƌĂĚŽĚŝĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞ 
ůĂĐŽŵƉůĞƐƐŝƚăĚĞůůĞƌĞůĂǌŝŽŶŝƚƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĞŵĞĚŝĂͩ;ƌŽůĚŝ͕ϮϬϭϮ͗ϯϯͿ͘
13 /ůĐŽŶĐĞƩŽĚŝĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞĂƉƉĂƌĞůĞŐĂƚŽĂƵŶƐŝƐƚĞŵĂĚŝƉĞŶƐŝĞƌŝ͕ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕ƐĞŶƟŵĞŶƟ͕
ĂǌŝŽŶŝ͕ƚĞŶĚĞŶǌĞĞĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟĐŚĞĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĞƌĞďďĞƌŽŐůŝŝŶĚŝǀŝĚƵŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟĂůůĂ
ƐƚĞƐƐĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘dƵƩĞůĞƉĞƌƐŽŶĞŶĂƚĞŶĞůůŽƐƚĞƐƐŽĂƌĐŽƚĞŵƉŽƌĂůĞͨĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽůĂ
ƐƚĞƐƐĂĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞŶĞůůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐƚŽƌŝĐĂĚĞůƉƌŽĐĞƐƐŽƐŽĐŝĂůĞͩ;DĂŶŶŚĞŝŵ͕ϭϵϮϴ͗ϮϵϬͿ͘
dƵƩĂǀŝĂ͕ĐŚŝĂƌŝƐĐĞDĂŶŶŚĞŝŵ͕ͨů Ğ͛ƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞĂůůŽƐƚĞƐƐŽĐŽŶƚĞƐƚŽƐƚŽƌŝĐŽ͕ŝůƉŽƐŝǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ;'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐůĂŐĞƌƵŶŐͿ͕΀͙΁ŶŽŶğƐƵĸĐŝĞŶƚĞĂĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƌĞƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞͩ͘
ϭϰ DĂŶŶŚĞŝŵ͕ϭϵϮϴ͗ϮϲϬ͘
15 WƌĞŶƐŬǇ͕ ϮϬϬϭ͘
16 DĞǇƌŽǁŝƚǌ͕ϭϵϴϱ͗ϭϵ͘
ϭϳ ŽůŝŶ͕ϮϬϭϵ͗ϮϬϯ͘
ϭϴ :ƵŶĞĚŵƵŶĚƐĞƌǇĂŶ^͘dƵƌŶĞƌůĂƉĞŶƐĂŶŽĚŝǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ͘īĞƌŵĂŶŽĐŚĞůĂƐŽĐŝŽůŽŐŝĂŚĂ
ŝŐŶŽƌĂƚŽůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĐŽŵĞƉƌŝŶĐŝƉŝŽĂŶĂůŝƟĐŽ͕ŝŶƋƵĂŶƚŽĞƐƐĞƐŽŶŽƐƚĂƚĞƐƚƵĚŝĂƚĞŽĐŽŵĞ
ƵŶĂƐƉĞƩŽĚĞůůĂƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞƐŽĐŝĂůĞ͕ŽĐŽŵĞƵŶĂĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞĚĞůů͛ŝŶǀĞĐĐŚŝĂŵĞŶƚŽĚĞůůĞ
ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶŝ͕ŽĐŽŵĞƵŶĞůĞŵĞŶƚŽĚĞůůĞƚĞŽƌŝĞĚĞůĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽƐŽĐŝĂůĞ͖ŵĂ͕ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞƋƵĞƐƟ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƟĐŽŶƚƌŝďƵƟ͕ŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞŶŽŶğƐƚĂƚŽƐǀŝůƵƉƉĂƚŽĐŽŵĞƐƚƌƵŵĞŶƚŽĚŝ
ĂŶĂůŝƐŝƐŽĐŝŽůŽŐŝĐĂ;ĚŵƵŶĚƐ͖dƵƌŶĞƌ͕ ϮϬϬϮͿ͘
19 ůů͛ƵůƟŵĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝƐƚƵĚŝĞƌŝĐĞƌĐŚĞƐƵůů Ă͛ƌŐŽŵĞŶƚŽĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽŝůĂǀŽƌŝĚŝƵĐŬŝŶŐŚĂŵ
ĞtŝůůĞƚ;ϮϬϬϲͿ͖ƌŽůĚŝ;ϮϬϭϭĞ2012Ϳ͖ŽůŽŵďŽĞ&ŽƌƚƵŶĂƟ;ϮϬϭϭͿ͖ŽůŽŵďŽĞƚĂů͘;ϮϬϭϮͿ͖ŽůŝŶ
;ϮϬϭϲͿ͘^ŝǀĞĚĂĂŶĐŚĞŝůŶƵŵĞƌŽĚĞůůĂƌŝǀŝƐƚĂͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝͩĚĞĚŝĐĂƚŽĂůƚĞŵĂ delle 
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĞĚĞůĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽƐŽĐŝĂůĞ͕ĐŽŶƵŶĨŽĐƵƐƐƵůƌƵŽůŽĚĞůƚĞŵƉŽĞĚĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂŶĞů
ƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ;ŽůŝŶ͖ŽůŽŵďŽ͕ϮϬϭϵͿ͘
10
ƌĞĂƩĞŶǌŝŽŶĞĂůĐŽŶƐƵŵŽŵĞĚŝĂůĞĚĂƉĂƌƚĞĚĞůůĞŐŝŽǀĂŶŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ20͘^ĞğǀĞƌŽ
ĐŚĞͨ ƚŚĞƚŽƉŝĐŽĨŐĞŶĞƌĂƟŽŶŚĂƐĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚĂƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞŝŶƚŚĞůĂƐƚĮǀĞƚŽƚĞŶ
ǇĞĂƌƐͩ21͕ğĚĂƐŽƩŽůŝŶĞĂƌĞĐŽŵĞƋƵĞƐƚĂ͞ ƌŝŶĂƐĐŝƚĂ͟ƐŝĂƐƚĂƚĂĨĂǀŽƌŝƚĂĚĂůů Ğ͛ŵĞƌŐĞ-
ƌĞĚŝŶƵŽǀĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝƐƚƵĚŝŽƐĞĞƐƚƵĚŝŽƐŝĐŚĞƐŝŝŶƚĞƌƌŽŐĂŶŽƐƵůů Ă͛ƌŐŽŵĞŶƚŽ
ĚĂĚŝǀĞƌƐĞƉƌŽƐƉĞƫǀĞĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĐŚĞŝŶĐůƵĚŽŶŽŐůŝĂƵĚŝĞŶĐĞƐƚƵĚŝĞƐ22 e i Įůŵ
ƐƚƵĚŝĞƐ23͕ƉĂƐƐĂŶĚŽƉĞƌ ůĂ ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂĐůĂƐƐŝĐĂĞĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂϮϰĞ ůĞ ŝŶĚĂŐŝŶŝ
ƐƵů ͞ŵĂƌŬĞƟŶŐĚĞůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂ͟25͘ /ů ƚĞŵĂĚĞůůĞ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ ĐŽŶƟŶƵĂ Ă ĞƐƐĞƌĞ
ƵŶͨƉƌŽďůĞŵĂĚŝƐƚƌŝŶŐĞŶƚĞĂƩƵĂůŝƚăͩ26͕Ğů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƉĞƌů Ă͛ƌŐŽŵĞŶƚŽŝŶĂŵďŝƚŽ
ĂĐĐĂĚĞŵŝĐŽğĐƌĞƐĐŝƵƚŽŶŽƚĞǀŽůŵĞŶƚĞŶĞŐůŝƵůƟŵŝƋƵŝŶĚŝĐŝĂŶŶŝϮϳ͘^ŽŶŽŝŶƚĂŶƟ
ĂĚĂǀĞƌŝŶĚĂŐĂƚŽůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞƚƌĂŵĞĚŝĂĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ŶŽŶƐŽůŽů͛ƵƐŽŵĂĂŶĐŚĞ
ŝƟƉŝĚŝŵĞĚŝĂŝŵƉŝĞŐĂƟ͘EĞůůĂƐƵĂƌŝĐĞƌĐĂůĞŐĂƚĂĂůůĂŵĞŵŽƌŝĂĚĞŝŵĞĚŝĂ͕/ŶŐƌŝĚ
sŽůŬŵĞƌŚĂŵĞƐƐŽ ŝŶ ůƵĐĞ ů͛ŝŶƚĞƌƐŽŐŐĞƫǀŝƚăŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞƌĞůĂƟǀĂĂůůĂƉĞƌĐĞ-
ǌŝŽŶĞĚĞŝŵĞĚŝĂĂƩƌĂǀĞƌƐŽůŽƐƚƵĚŝŽĚŝƚƌĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ŽŐŶƵŶĂĚĞůůĞƋƵĂůŝͨŚĂƐ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚǀĞƌǇƉĂƌƟĐƵůĂƌƌŽůĞƐŽĨƚŚĞŵĞĚŝĂĂƐŵĞĚŝĂƚŽƌƐŽĨƚŚĞǁŽƌůĚ͕ĂƐǁĞůů
ĂƐǀĞƌǇƐƉĞĐŝĮĐŶĞǁƐĐƵůƚƵƌĞĚƵƌŝŶŐƚŚĞŝƌ͞ĨŽƌŵĂƟǀĞ͟ǇĞĂƌƐ͕ĚƵƌŝŶŐĐŚŝůĚŚŽŽĚ
ĂŶĚǇŽƵƚŚͩϮϴ͗ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂƌĂĚŝŽ;ŶĂƟƚƌĂŝůϭϵϮϰĞŝůϭϵϮϵͿ͖ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽ-
ŶĞĚĞůůĂƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞŝŶďŝĂŶĐŽĞŶĞƌŽ;ŶĂƟƚƌĂŝůϭϵϱϰĞŝůϭϵϱϵͿ͖ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝ
/ŶƚĞƌŶĞƚ;ŶĂƟƚƌĂŝůϭϵϳϵĞŝůϭϵϴϰͿ͘
>ĂĐĂƉŝůůĂƌĞĚŝīƵƐŝŽŶĞĚŝƐƚƵĚŝĞƌŝĐĞƌĐŚĞƐƵůƚĞŵĂŵĞĚŝĂĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐƉƌŽĚŽƫ
ĚĂůůĂĐŽŵƵŶŝƚăƐĐŝĞŶƟĮĐĂ ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞŶĞŐůŝƵůƟŵŝĚƵĞĚĞĐĞŶŶŝğƐƉŝĂĚĞůůĂ
ƉƌŽĨŽŶĚĂƉĞŶĞƚƌĂǌŝŽŶĞĚĞŝŵĞĚŝĂŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚăĞĚĞůůĂůŽƌŽĐĞŶƚƌĂůŝƚăŶĞůĚĞĮŶŝƌĞ
ů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞĞŝůƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ29͘
20 ŝƟĂŵŽĂůŵĞŶŽĚƵĞůĂǀŽƌŝƉƵďďůŝĐĂƟŝŶĂŵďŝƚŽŶĂǌŝŽŶĂůĞ͗ŝůǀŽůƵŵĞĂĐƵƌĂĚŝdŝƌŽĐĐŚŝ͕ 
ŶĚžĞŶƚĞŶŽƌĞ;ϮϬϬϮͿĨĂŝůƉƵŶƚŽƐƵůů͛ĂŐĞŶĐǇĚĞŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚăĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͘ 
WŝƶƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ŝůǀŽůƵŵĞĐƵƌĂƚŽĚĂWĂƐƋƵĂůŝ͕^ĐŝĨŽĞsŝƩĂĚŝŶŝ;ϮϬϭϬͿƐŝĐŽŶĐĞŶƚƌĂƐƵŝ
ĐŽŶƐƵŵŝĐƌŽƐƐŵĞĚŝĂůŝĚĞŝŐŝŽǀĂŶŝŝƚĂůŝĂŶŝ͕ŵĞƩĞŶĚŽŝŶĞǀŝĚĞŶǌĂƚƌĞŝŵƉŽƌƚĂŶƟƐŶŽĚŝ͗ůĞƉƌĂƟĐŚĞ
ĚĞůůĂĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂůĞŵĞĚŝĂƚĂ͕ů Ğ͛ŵĞƌŐĞŶǌĂĚŝŶƵŽǀĞƉƌĂƟĐŚĞƉƌŽĚƵƫǀĞĞůĂ
ƌŝĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞĚĞůĐŽŶƐƵŵŽƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ͘
21 ŽƌƐƚĞŶ͕ϭϵϵϵ͗Ϯϰϵ͘/ůƐƵŽƐĂŐŐŝŽĂŶĐŽƌĂŽŐŐŝƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƵŶƉƵŶƚŽĚŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƉĞƌŐůŝ
ƐƚƵĚŝŽƐŝĚŝƐĐŝĞŶǌĞƐŽĐŝĂůŝ͘
22 ZŝŵĂŶĚŝĂŵŽĂŝĐŽŶƚƌŝďƵƟƌĂĐĐŽůƟŶĞŝĚƵĞǀŽůƵŵŝĐƵƌĂƟĚĂWŝĞƌŵĂƌĐŽƌŽůĚŝĞ&ĂƵƐƚŽ
ŽůŽŵďŽ;ϮϬϬϯĞϮϬϬϳͿ͕ĞƐŝƟĚŝƵŶĂƐĞƌŝĞĚŝƌŝĐĞƌĐŚĞĐŽŶĚŽƩĞĚĂůů͛KƐƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽƐƵůůĂ
ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ;KƐƐŽŵͿ͕ĐĞŶƚƌŽĚŝƌŝĐĞƌĐĂƐƵŝŵĞĚŝĂĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚăĂƩŽůŝĐĂĚŝDŝůĂŶŽ͕
ƚƌĂŝůϭϵϵϵĞŝůϮϬϬϲ͘WĞƌƵŶĂƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞĂŐŐŝŽƌŶĂƚĂĚĞŐůŝĂƵĚŝĞŶĐĞƐƚƵĚŝĞƐĞĚĞŝĚŝǀĞƌƐŝƟƉŝ 
ĚŝĂƵĚŝĞŶĐĞ͕ƐŝǀĞĚĂ&ĂŶĐŚŝ͕ϮϬϭϰ͘
23 /ůĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƉŝƶƌĞĐĞŶƚĞƐƵůůĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝĐŽŶƐƵŵŽĐŝŶĞĮůĞĚĂƉĂƌƚĞĚĞŝWŽƐƚͲDŝůůĞŶŶŝĂůğ
&ĂŶĐŚŝ͖^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͖^ƚƌĂƵǀĞŶ͕ϮϬϭϴ͘
Ϯϰ Ĩƌ͘ ^ƵƐĂŶĞƫ͖ŝƐƟůŽ͕ϮϬϭϯ͕ǀŽůƵŵĞĐŚĞƌĂĐĐŽŐůŝĞĐŽŶƚƌŝďƵƟƐƵůŵŝůůĞŶĂƌŝŽʹĞƚƵƩŽƌĂ
ŝƌƌŝƐŽůƚŽʹƐĐŽŶƚƌŽƉĂĚƌŝͲĮŐůŝĐŚĞŚĂĂƩƌĂǀĞƌƐĂƚŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝŽƉĞƌĞĞĂƵƚŽƌŝ͕ĚĂůůĂƚƌĂŐĞĚŝĂ
ŐƌĞĐĂĂŝƌŽŵĂŶǌŝĚŝŽƌŵĂĐDĐĂƌƚŚǇ͘
25 ^ŝǀĞĚĂ'ŶĂƐƐŽ͖WĂƌĞŶƟ͕ϮϬϬϯ͘
26 ŽůŽŵďŽϮϬϭϮ͗ϭϯ͘
Ϯϳ ƌŽůĚŝ͕ϮϬϭϭ͘
Ϯϴ sŽůŬŵĞƌ͕ ϮϬϬϲ͗ϭϰ͘
29 ŽůŝŶ͕ϮϬϭϳ͘
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
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^ĞĐŽŶĚŽƌŽůĚŝ30͕ŝůĐƌĞƐĐĞŶƚĞŝŶƚĞƌĞƐƐĞƉĞƌůĂĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞŝŶƌĞ-
ůĂǌŝŽŶĞĂůĐŽŶƐƵŵŽĚĞŝŵĞĚŝĂğĚŝƉĞƐŽĚĂůůĂŵĂŐŐŝŽƌĞƉƌĞƐĞŶǌĂĚĞŝŵĞĚŝĂŶĞůůĂ
ƐŽĐŝĞƚăĞŶĞůůĞǀŝƚĞĚĞůůĞƉĞƌƐŽŶĞĚŝƋƵĂůƐŝĂƐŝĞƚă͖ŝůƌĂƉŝĚŽƐǀŝůƵƉƉŽĚĞůůĞƚĞĐŶŽ-
ůŽŐŝĞĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞĞĚĞůůĂ ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ ;/dͿŚĂ ĐĂŵďŝĂƚŽ ƌĂĚŝĐĂůŵĞŶ-
ƚĞůĞĨŽƌŵĞĚŝƐŽĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕ĞŶĨĂƟǌǌĂŶĚŽŝůĚŝǀĂƌŝŽƚƌĂŝŶĚŝǀŝĚƵŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ
ĂĚŝǀĞƌƐĞĐŽŽƌƟĚŝĞƚă͘ /ŵĞĚŝĂ͕ ŝŶŽůƚƌĞ͕ŐŝŽĐĂŶŽƵŶƌƵŽůŽĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞŶĞůůĂ
ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞĚĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂĐŽůůĞƫǀĂ31͗ĚŽĐƵŵĞŶƟ͕ĂƌĐŚŝǀŝ͕ďŝďůŝŽƚĞĐŚĞ͕ŵŽŶƵ-
ŵĞŶƟ;ƉŝƌĂŵŝĚŝ͕ĐŝŵŝƚĞƌŝͿ ƐŽŶŽ ŝ ůƵŽŐŚŝĚĞƉƵƚĂƟĂůůĂĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂŵĞ-
ŵŽƌŝĂƐƚŽƌŝĐĂ͕ƐŽĐŝĂůĞĞĐŽůůĞƫǀĂ͖ŝŵĞĚŝĂŝŶƚĞƐŝŝŶƐĞŶƐŽƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞƐǀŽůŐŽŶŽ
ůĂƐƚĞƐƐĂĨƵŶǌŝŽŶĞ32͘ŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝĞƵƌŽǀĂĐƉĂƌůĂŶŽĚŝƵŶͨƵƐŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ
ĚĞŝŵĞĚŝĂͩ 33ƋƵĂŶĚŽƋƵĞƐƟǀĞŶŐŽŶŽƵƟůŝǌǌĂƟƉĞƌĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞĐŽŶƚĞŶƵƟĐŚĞ
ƌŝŵĂŶĚĂŶŽĂůůĂŵĞŵŽƌŝĂĐŽůůĞƫǀĂŽƉĞƌĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕ƐĞŶƟŵĞŶƟĞ
ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞĐŚĞĂĐĐŽŵƵŶĂŶŽŝŵĞŵďƌŝĚĞůůĂƐƚĞƐƐĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘
hŶŽĚĞŝŵŽƟǀŝƉƌŝŶĐŝƉĂůŝƉĞƌŝƋƵĂůŝğŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌƐŝƐƵůƌĂƉƉŽƌƚŽƚƌĂ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĞŵĞĚŝĂƌŝƐŝĞĚĞŶĞůů Ă͛ǀǀĞŶƚŽĚĞůůĂŐůŽďĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞϯϰ͘ĚŵƵŶĚƐĞdƵƌ-
ŶĞƌŚĂŶŶŽŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŽůĂĚĂƚĂĚ͛ŝŶŝǌŝŽĚĞůůĂŐůŽďĂůŐĞŶĞƌĂƟŽŶ35͗ů͛ϭϭƐĞƩĞŵďƌĞ
ϮϬϬϭŚĂƐĞŐŶĂƚŽƵŶĂƐǀŽůƚĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞŶĞůŶŽƐƚƌŽŵŽĚŽĚŝĨƌƵŝƌĞůĞŶŽƟǌŝĞ
ĂƩƌĂǀĞƌƐŽŝŵĞĚŝĂ͘WŝƶĚĞůů Ă͛ůůƵŶĂŐŐŝŽĚĞůϮϬůƵŐůŝŽϭϵϲϵĞĚĞůůĂĐĂĚƵƚĂĚĞůDƵƌŽ
ĚŝĞƌůŝŶŽŶĞůŶŽǀĞŵďƌĞϭϵϴϵ͕ĚŝĐƵŝŝŐŝŽǀĂŶŝĚŝŽŐŐŝƐĞƌďĂŶŽƵŶĂŵĞŵŽƌŝĂŵĞ-
ĚŝĂƚĂĚĂŝƌĂĐĐŽŶƟĚĂůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƉƌĞĐĞĚĞŶƟ͕ůĞŝŵŵĂŐŝŶŝƚĞůĞǀŝƐŝǀĞĚĞůů Ă͛ƩĞŶ-
ƚĂƚŽĂůtŽƌůĚdƌĂĚĞĞŶƚĞƌƐŽŶŽƌŝŵĂƐƚĞŝŵƉƌĞƐƐĞŶĞůůĂŶŽƐƚƌĂŵĞŶƚĞŝŶŵŽĚŽ
ŝŶĚĞůĞďŝůĞ͕ĐŽŵĞƵŶ͛ŝĐŽŶĂĂƉŽĐĂůŝƫĐĂĚĞůƉƌĞƐĞŶƚĞ͘>ĂŶŽǌŝŽŶĞĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ
ŐůŽďĂůĞ͕ŶĞůůĂůĞƩƵƌĂƉƌŽƉŽƐƚĂĚĂƌŽůĚŝĞŽůŽŵďŽ36͕ƐŝŵŽƐƚƌĂƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ
ƉƌŽĮĐƵĂƉĞƌƐƚƵĚŝĂƌĞůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŝŶƌĞůĂǌŝŽŶĞĂůƐŝƐƚĞŵĂĚĞŝŵĞĚŝĂĐŽŶƚĞŵ-
ƉŽƌĂŶĞŝ͖ ůĂ ƌĞƚĞ͕ ŝŶĨĂƫ͕ ŝŶŶĞƐĐĂƵŶƐŝƐƚĞŵĂĚŝƉƌĂƟĐŚĞĚŝ ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ͕ĐŽŶƐƵŵŽ
ĞƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟĚŝŐŝƚĂůŝĐŚĞƌŝƵŶŝƐĐĞƵŶĂĐŽŵƵŶŝƚăŐůŽďĂůĞĚŝƵƚĞŶƟ͕
ŶŽŶƉŝƶƐŽůŽƐƉĞƩĂƚŽƌŝĞĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝŵĂĂŶĐŚĞƉƌŽĚƵƩŽƌŝĂƫǀŝĞĐŽŶƐĂƉĞǀŽůŝ
;ƉƌŽƐƵŵĞƌƐϯϳͿ͘
30 ƌŽůĚŝ͕ϮϬϭϭ͘
31 ^ŝǀĞĚĂŶŽ͕ĂƚĂůĞƉƌŽƉŽƐŝƚŽ͕ŝůŵŽĚĞůůŽƚĞŽƌŝǌǌĂƚŽĚĂ&ĂƵƐƚŽŽůŽŵďŽ;ŽůŽŵďŽ͕ϮϬϭϵ͗ϮϮϰͿ
ĞŝůŐƌĂĮĐŽƉƌŽƉŽƐƚŽĚĂ GÏƌĂŶŽůŝŶ;ŽůŝŶ͕ϮϬϭϵ͗ϮϬϳͿ͕ĐŚĞŝůůƵƐƚƌĂůĂƚƌĂŝĞƩŽƌŝĂĚŝƋƵĂƩƌŽ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĂƩƌĂǀĞƌƐŽŝůŵĞĚŝĂůĂŶĚƐĐĂƉĞƚƌĂůĂĮŶĞĚĞůy/yƐĞĐŽůŽĞŝůƉƌŝŵŽĚĞĐĞŶŶŝŽĚĞůƚĞƌǌŽ
ŵŝůůĞŶŶŝŽ͘^ƵůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĞůĂŵĞŵŽƌŝĂĐŽůůĞƫǀĂƐŝǀĞĚĂŽƌŶŝŶŐ͖^ĐŚƵŵĂŶ͕ϮϬϭϱ͘
32 ^ŝƉĞŶƐŝ͕ĂĚĞƐĞŵƉŝŽ͕ĂŝƉƌŽĮůŝ&ĂĐĞďŽŽŬĐŚĞƌŝŵĂŶŐŽŶŽĂƫǀŝĚŽƉŽůĂŵŽƌƚĞĚĞŐůŝƵƚĞŶƟ
;^ŝƐƚŽ͕ϮϬϭϴͿ͕ĐŽŶǀĞƌƚĞŶĚŽƐŝ͕ĚŝĨĂƩŽ͕ŝŶůƵŽŐŚŝĚĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂ͘
33 ŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝ͖ƵƌŽǀĂĐ͕ϮϬϭϵ͗ϮϱϬ͘
ϯϰ ĚŵƵŶĚƐ͖dƵƌŶĞƌ͕ ϮϬϬϮ͘
35/ůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐůŽďĂůŐĞŶĞƌĂƟŽŶŝŶƚƌŽĚŽƩŽĚĂĚŵƵŶĚƐĞdƵƌŶĞƌ;ĚŵƵŶĚƐ͖dƵƌŶĞƌ͕ ϮϬϬϱͿ
ğŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞŝŶƋƵĂŶƚŽůŽƐǀŝůƵƉƉŽĚĞůůĂƚĞĐŶŽůŽŐŝĂĚĞůůĞĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝŚĂĨĂǀŽƌŝƚŽůĂƌĂƉŝĚĂ
ĚŝīƵƐŝŽŶĞĞůĂĨƌƵŝǌŝŽŶĞĚŝĞǀĞŶƟƚƌĂƵŵĂƟĐŝƐƵƐĐĂůĂŵŽŶĚŝĂůĞ͘
36 ƌŽůĚŝ͖ŽůŽŵďŽ͕ϮϬϭϯ͘
ϯϳ >͛ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͕ƵŶĂĐƌĂƐŝĚĞŝƚĞƌŵŝŶŝƉƌŽĚƵĐĞƌ e ĐŽŶƐƵŵĞƌ͕ğƐƚĂƚĂĐŽŶŝĂƚĂĚĂůǀŝŶdŽŋĞƌ 
;ĐĨƌ͘ dŽŋĞƌ͕ ϭϵϴϬͿ͘
&EKDE//'EZ/KE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//͘d½»®Ä͛͚Êçã¦ÄÙã®ÊÄÝ͕¦®Ä
/ůƐŽƐƚĂŶƟǀŽ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͟ğƵŶŽĚĞŝĐŝƌĐĂĚƵĞŵŝůĂǀŽĐĂďŽůŝĨŽŶĚĂŵĞŶ-
ƚĂůŝ ĚĞůůĂ ůŝŶŐƵĂ ŝƚĂůŝĂŶĂϯϴ͕ ŶŽŶĐŚĠƵŶŽĚĞŝ ƉŝƶƉƌŽĚƵƫǀŝ ĞƉŽůŝƐĞŵŝĐŝ39͕
ŝŵƉŝĞŐĂƚŽŶĞŝĐŽŶƚĞƐƟƉŝƶĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝĞŝŶƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂĨĞŶŽŵĞŶŝĚŝǀĂƌŝĂ
ŶĂƚƵƌĂ͘EĞůůĂƐƵĂĂĐĐĞǌŝŽŶĞĨĂŵŝůŝĂƌĞ͕ŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞƐŝƌŝĨĞƌŝ-
ƐĐĞĂůů͛ͨŝŶƐŝĞŵĞĚĞŐůŝŝŶĚŝǀŝĚƵŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟĂƵŶĂĨĂŵŝŐůŝĂĐŚĞŚĂŶŶŽůŽ
ƐƚĞƐƐŽŐƌĂĚŽĚŝĚŝƐĐĞŶĚĞŶǌĂĚĂƵŶĐĂƉŽƐƟƉŝƚĞĐŽŵƵŶĞͩϰϬ͘/ůƚĞƌŵŝŶĞ͞ŐĞ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͟ŝŶĚŝĐĂĂŶĐŚĞͨů͛ŝŶƐŝĞŵĞĚĞŐůŝŝŶĚŝǀŝĚƵŝĐŚĞŚĂŶŶŽĂůů͛ŝŶĐŝƌĐĂůĂ
ƐƚĞƐƐĂĞƚăŽǀŝǀŽŶŽŶĞůůĂƐƚĞƐƐĂĞƉŽĐĂͩ͗ƋƵĞƐƚĂğůĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞĐŚĞƉŝƶůĂ
ĂǀǀŝĐŝŶĂĂůĐŽŶĐĞƩŽĚŝ͞ĐŽŽƌƚĞĚĞŵŽŐƌĂĮĐĂ͕͟ ŽƐƐŝĂů͛ŝŶƐŝĞŵĞĚĞůůĞƉĞƌƐŽ-
ŶĞŶĂƚĞŶĞůůŽƐƚĞƐƐŽĂŶŶŽŽĂƌĐŽĚŝĂŶŶŝĐŚĞĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽůŽƐƚĞƐƐŽĞǀĞŶƚŽ͕
ĐŽŵĞĂĚĞƐĞŵƉŝŽ ůĂŶĂƐĐŝƚĂŽ ů͛ŝŶǀĞĐĐŚŝĂŵĞŶƚŽϰϭ͘ /ůĐŽŶĐĞƩŽĚŝĐŽŽƌƚĞ͕
ĐŚĞƉĞƌĂůĐƵŶŝƐƚƵĚŝŽƐŝƐŽĐŝĂůŝğƐŽǀƌĂƉƉŽŶŝďŝůĞĂƋƵĞůůŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞϰϮ͕
ƉƵžĞƐƐĞƌĞǀŝƐƚŽĐŽŵĞƵŶĂŝŶƚĞƌƌĞůĂǌŝŽŶĞƚƌĂĂŐĞŶĐǇ e ƐƚƌƵĐƚƵƌĞϰϯ͕ŽĂŶĐŽ-
ƌĂͨĂĐŽůůĞĐƟŽŶŽĨƉĞŽƉůĞǁŚŽĂƌĞďŽƌŶĂƚƚŚĞƐĂŵĞƟŵĞĂŶĚƚŚƵƐƐŚĂƌĞ
ƚŚĞƐĂŵĞŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐƚŚĂƚĂƌĞĂǀĂŝůĂďůĞĂƚĂŐŝǀĞŶƉŽŝŶƚŝŶŚŝƐƚŽƌǇͩϰϰ͘/ů
ĐŽŶĐĞƩŽĚŝĐŽŽƌƚĞĐŽŵĞƐŝŶŽŶŝŵŽĚ͛ĞƚăğƵŶŽƐƚƌƵŵĞŶƚŽĂĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ
ĚĞůůŽƐƚƵĚŝŽƐŽƉĞƌĐŽŶĚƵƌƌĞ ŝƉƌŽƉƌŝƐƚƵĚŝϰϱ͕ƉĞƌĐŚĠĚĞůŝŵŝƚĂ ŝŶŵĂŶŝĞƌĂ
Ɖŝƶ ƉƌĞĐŝƐĂ ůĞ ŝŵƉůŝĐĂǌŝŽŶŝ ĚĞů ĐŽŶĐĞƩŽĚŝ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘ /Ŷ ŽŐŶŝ ĐĂƐŽ͕ ğ
ďĞŶĞĚŝƐƟŶŐƵĞƌĞŝĚƵĞƚĞƌŵŝŶŝĂŶĐŚĞŝŶǀŝƌƚƶĚĞŝĚŝǀĞƌƐŝĂŵďŝƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ
ŶĞŝƋƵĂůŝĞƐƐŝǀĞŶŐŽŶŽŝŵƉŝĞŐĂƟ͘
/ŶĐŚĞŵŽĚŽĞĐŽŶƋƵĂůĞĨƌĞƋƵĞŶǌĂƐŝƐƵƐƐĞŐƵŽŶŽ ůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͍>͛ĂĐ-
ĐĞǌŝŽŶĞƚĞŵƉŽƌĂůĞĚĞƐĐƌŝǀĞůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĐŽŵĞƵŶͨƉĞƌŝŽĚŽĚŝƚĞŵƉŽ
ϯϴ ^ŝǀĞĚĂŝůůĞŵŵĂ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͟ŶĞůEƵŽǀŽǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽĚŝďĂƐĞĚĞůůĂůŝŶŐƵĂŝƚĂůŝĂŶĂ 
ĐƵƌĂƚŽĚĂdƵůůŝŽĞDĂƵƌŽŶĞůϮϬϭϲ;ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŝǌŝŽŶĂƌŝŽ͘ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘ŝƚͬƉĂƌŽůĂͬ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞͿ͘ŶĐŚĞůĂůŝŶŐƵĂĞŝǀŽĐĂďŽůŝĂĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞĚĞŝƉĂƌůĂŶƟĐĂŵďŝĂŶŽĐŽůƉĂƐƐĂƌĞ
ĚĞůƚĞŵƉŽĞĐŽůƐƵƐƐĞŐƵŝƌƐŝĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗ůĂŶƵŽǀĂǀĞƌƐŝŽŶĞĚĞůsŽĐĂďŽůĂƌŝŽĚŝďĂƐĞ 
;ůĂƉƌŝŵĂğĚĞůϭϵϴϬͿͨğŶĂƚĂĚĂůů͛ŝƉŽƚĞƐŝĐŚĞŝƉƌŽĨŽŶĚŝĐĂŵďŝĂŵĞŶƟĚĞůůĂƐŽĐŝĞƚăŝƚĂůŝĂŶĂ
ƚƌĂŐůŝĂŶŶŝƐĞƩĂŶƚĂĚĞůŶŽǀĞĐĞŶƚŽĞŐůŝĂŶŶŝĚŝĞĐŝĚĞůŶƵŽǀŽƐĞĐŽůŽĚĞďďĂŶŽĂǀĞƌĞůĂƐĐŝĂƚŽ
ƚƌĂĐĐĞĐŽŶƐŝƐƚĞŶƟŶĞůů͛ŝŶƐŝĞŵĞĚĞŝǀŽĐĂďŽůŝĚŝŵĂŐŐŝŽƌƵƐŽĞĚŝŵĂŐŐŝŽƌĞĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚăͩ͘
Ĩƌ͘ dƵůůŝŽĞDĂƵƌŽ͕/ůEƵŽǀŽǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽĚŝďĂƐĞĚĞůůĂůŝŶŐƵĂŝƚĂůŝĂŶĂ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽ
ƐƵůƐŝƚŽĚĞůůĂƌŝǀŝƐƚĂͨ/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞͩŝůϮϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϲ͗ǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘ŝƚͬ
ŽƉŝŶŝŽŶĞͬƚƵůůŝŽͲĚĞͲŵĂƵƌŽͬϮϬϭϲͬϭϮͬϮϯͬŝůͲŶƵŽǀŽͲǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽͲĚŝͲďĂƐĞͲĚĞůůĂͲůŝŶŐƵĂͲŝƚĂůŝĂŶĂ
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
39 ŽƌƐƚĞŶƉĂƌůĂĚŝͨĐŽŶĐĞƉƚǁŝƚŚŵƵůƟƉůĞŵĞĂŶŝŶŐƐͩ;ŽƌƐƚĞŶ͕ϭϵϵϵ͗ϮϱϭͿĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂ
ƚƌĞĐĂƚĞŐŽƌŝĞĞŶƚƌŽĐƵŝĂŶĂůŝǌǌĂƌĞŝůƉƌŽďůĞŵĂĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗ŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ
ŝŶƚĞƌŵŝŶŝĚŝƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞĞĚŝƐĐĞŶĚĞŶǌĂŐĞŶĞĂůŽŐŝĐĂ͖ůĞƌĞůĂǌŝŽŶŝŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůĂƐŽĐŝĞƚă͖ůĞŝĚĞŶƟƚăĐŽůůĞƫǀĞ͘
ϰϬ ^ŝǀĞĚĂĂŶĐŚĞůĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞĚŝWŝĞƌƉaolo ŽŶĂƟ;ŽŶĂƟ͕ϮϬϬϮͿ͘
ϰϭ ĂŐŶĂƐĐŽ͖ĂƌďĂŐůŝ͖ĂǀĂůůŝ͕ϭϵϵϳ͘
ϰϮ WĞƌůĂĚĞŵŽŐƌĂĮĂ͕ĐŚĞƵƟůŝǌǌĂƉŝƶĨƌĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞŝůĐŽŶĐĞƩŽĂŶĂůŽŐŽĚŝĐŽŽƌƚĞ͕ 
ŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞŝŶĚŝĐĂͨĐŽůŽƌŽĐŚĞĞŶƚƌĂŶŽĂĨĂƌƉĂƌƚĞĚŝƵŶĂƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞŝŶƵŶ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽƉĞƌŝŽĚŽĚŝƚĞŵƉŽ͕ŝŶŐĞŶĞƌĞƵŶĂŶŶŽͩ;ĂǀĂůůŝ͕ϭϵϵϰͿ͘
ϰϯ ƵƌŶĞƩ͕ϮϬϭϬ͘
ϰϰ ĚŵƵŶĚƐ͖dƵƌŶĞƌ͕ ϮϬϬϮ͗/y͘
ϰϱ EŽƌŵĂŶZǇĚĞƌ͕ ĐŚĞƐƚƵĚŝĂŝůĨĞŶŽŵĞŶŽĚĂƵŶĂƉƌŽƐƉĞƫǀĂĚĞŵŽŐƌĂĮĐĂ͕ĚĞĮŶŝƐĐĞ
ůĂĐŽŽƌƚĞͨĂƐƚŚĞĂŐŐƌĞŐĂƚĞŽĨŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ;ǁŝƚŚŝŶƐŽŵĞƉŽƉƵůĂƟŽŶĚĞĮŶŝƟŽŶͿǁŚŽ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚƚŚĞƐĂŵĞĞǀĞŶƚǁŝƚŚŝŶƚŚĞƐĂŵĞƟŵĞŝŶƚĞƌǀĂůͩ;ZǇĚĞƌ͕ ϭϵϲϱ͗ϴϰϱͿ͘
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
13
FENOMENI DI GENERAZIONE
ĚŝĐŝƌĐĂϮϱĂŶŶŝĐŚĞƚƌĂƐĐŽƌƌĞŵĞĚŝĂŵĞŶƚĞƉƌŝŵĂĐŚĞƵŶŝŶĚŝǀŝĚƵŽŶĞŐĞŶĞƌŝ
Ăůƚƌŝͩ͘^ĞĐŽŶĚŽKƌƚĞŐĂǇ'ĂƐƐĞƚϰϲ͕ ƚƌĂƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĞ ů͛ĂůƚƌĂ ƚƌĂƐĐŽƌƌŽŶŽ
ĂůŵĞŶŽϯϬĂŶŶŝʹů͛ĂƌĐŽƚĞŵƉŽƌĂůĞğƐƚĂƚŽƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞƌŝĚŽƩŽĂϭϱĂŶŶŝ
ĚĂůƐƵŽĂůůŝĞǀŽ:ƵůŝĄŶDĂƌşĂƐϰϳ͘ŶĐŚĞDĂŶŶŚĞŝŵƐŝğƉŽƐƚŽŝůƉƌŽďůĞŵĂĚĞůůĂ
ĚƵƌĂƚĂĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗ƐĞĐŽŶĚŽůƵŝŶŽŶĞƐŝƐƚĞƵŶƌŝƚŵŽƉƌĞĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽĐŚĞ
ĚĞƩĂŝůƐƵĐĐĞĚĞƌƐŝĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŵĂƋƵĞƐƚĞƐŝĨŽƌŵĂŶŽĐŽŶů͛ĞŵĞƌŐĞƌĞĚŝ
ƵŶĂĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ͞ĞŶƚĞůĞĐŚŝĂ͕͟ ƚĞƌŵŝŶĞĐŚĞDĂŶŶŚĞŝŵƌŝƉƌĞŶĚĞĚĂtŝůŚĞůŵ
WŝŶĚĞƌ Ğ ĐŚĞ ƌŝƐƚŽƚĞůĞ ƵƐĂǀĂ ƉĞƌ ŝŶĚŝĐĂƌĞ ůĂ ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ Ěŝ ƋƵĂůĐŽƐĂ ĐŚĞ
ƉƌŝŵĂĞƐŝƐƚĞǀĂƐŽůŽŝŶƉŽƚĞŶǌĂ͕ƵŶĂƐŽƌƚĂĚŝŶƵŽǀĂtĞůƚĂŶƐĐŚĂƵƵŶŐ͘>Ğ͞ĞŶ-
ƚĞůĞĐŚŝĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͟ƐŽŶŽŝůƌŝŇĞƐƐŽĚĞůůŽĞŝƚŐĞŝƐƚĚĞůů͛ĞƉŽĐĂĞĚĞŝĚŝǀĞƌƐŝ
ŵŽĚŝĚŝŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌůŽʹƐĞĐŽŶĚŽƋƵĞƐƚĂĐŽŶĐĞǌŝŽŶĞƐƚŽƌŝĐŝƐƟĐĂ͕ğůĂĚŝŵĞŶƐŝŽ-
ŶĞƚĞŵƉŽƌĂůĞĐŚĞĚĞƚĞƌŵŝŶĂĞĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂůĂŶŽƐƚƌĂǀŝƐŝŽŶĞĚĞůŵŽŶĚŽ͘EŽŶ
ƉŽƚĞŶĚŽƐƚĂďŝůŝƌĞůĂĚƵƌĂƚĂĚŝƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ŶĠƋƵĂŶƚĞĐŽŽƌƟĚŝĞƚăĞƐƐĂ
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌă͕ƐŝƉƵžĂīĞƌŵĂƌĞĐŚĞƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚƵƌĂĮŶĐŚĠŶŽŶĐŽŵƉĂ-
ƌĞƋƵĞůůĂƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ͕ĐŚĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞĚŝǀĞƌƐĞĚĂůůĂƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͘
/ŶĮŶĞ͕ ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞƉƵžĞƐƐĞƌĞ ŝŶƚĞƐĂĐŽŵĞƵŶĂĐŽŵƵŶŝƚă͗ ŝŶƋƵĞƐƚĂĂĐ-
ĐĞǌŝŽŶĞ͕ŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞƌŝĐŚŝĂŵĂůĞĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝĚĞůůĂĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ
ĚŝǀĂůŽƌŝĞĚĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞĞĚĞůůĂĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂĚŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ͗ŶĞůƉƌŽĐĞƐƐŽ
ĚŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚăŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞϰϴĞŶƚƌĂŶŽŝŶŐŝŽĐŽŝĐŽƐŝĚĚĞƫͨŐĞ-
ŶĞƌĂƟŽŶĂůŐůƵĞƐͩϰϵ͕ŽƐƐŝĂĂĚĚĞŶƐĂŶƟŽĐŽůůĂŶƟ͕ĐŽŵĞůŝŚĂĚĞĮŶŝƟŶƚŽŶĞůůĂ
Napoli50͕ ĐŚĞ ƌĂīŽƌǌĂŶŽ ŝů ůĞŐĂŵĞ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘ dƌĂ ƋƵĞƐƟ͕ Đŝ ƐŽŶŽ ů͛ŚĂďŝͲ
ƚƵƐ51͕ŽƐƐŝĂůĂƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞĂĚĂŐŝƌĞŝŶƵŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽŵŽĚŽ͕ƵŶƐŝƐƚĞŵĂ
ĚŝƉƌĂƟĐŚĞƐŽĐŝĂůŝĐŚĞĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽŝŶŵĂŶŝĞƌĂŶĞƩĂůĞƐŽŐůŝĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͖ŝů
ǁĞͲƐĞŶƐĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ŽƐƐŝĂůĂĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂĚŝĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞƋƵĂůĐŽƐĂ52ʹ
ĂĚĞƐĞŵƉŝŽ͕ŝůƉƌŽůŝĨĞƌĂƌĞĚŝŐƌƵƉƉŝƐƵtŚĂƚƐƉƉĞ&ĂĐĞďŽŽŬĐŚĞƉĞƌŵĞƩŽŶŽ
ĂůůĞƉĞƌƐŽŶĞĚŝƌŝƵŶŝƌƐŝ͕ ŝŶĐŽŶƚƌĂƌƐŝĞĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƉĂƐƐŝŽŶŝ ŝŶƵŶŽ
ƐƉĂǌŝŽǀŝƌƚƵĂůĞ͖ůĂƐĞŵĂŶƟĐĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ĚŝĐƵŝƉĂƌůĞƌĞŵŽĂďƌĞǀĞ͘
YƵĂŶƚĞǀŽůƚĞĂďďŝĂŶŽƐĞŶƟƚŽŽƌŝƉĞƚƵƚŽůĂĨƌĂƐĞͨ ůĂŵŝĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͙͖ͩͨ ƋƵĞůůŝ
ĚĞůůĂŵŝĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͙͕ͩŶĞůƚĞŶƚĂƟǀŽĚŝƐƉŝĞŐĂƌĞŽĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞůĞĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟ-
ĐŚĞĐŚĞĐŝƌĞŶĚŽŶŽƵŶŝĐŝ͕ƐƉĞĐŝĂůŝ͕ĚŝǀĞƌƐŝĚĂŝŵĞŵďƌŝĚĞůůĞĂůƚƌĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͍>Ž
ƐƚĞƐƐŽƐŽƐƚĂŶƟǀŽ͞ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕͟ ĐŽŶŝƐƵŽŝƐŝŶŽŶŝŵŝĞĚĞƌŝǀĂƟ͕ŝŶǀĂĚĞŝĚŝƐĐŽƌƐŝ
ƉƵďďůŝĐŝĞƉƌŝǀĂƟ͖ǀŝĞŶĞƵƐĂƚŽƉĞƌƌŝĨĞƌŝƌƐŝĂƵŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽŐƌƵƉƉŽĚŝŝŶĚŝǀŝĚƵŝ 
ϰϲ KƌƚĞŐĂǇ'ĂƐƐĞƚ͕ϭϵϮϯ͘
ϰϳ Ĩƌ͘ DĂƌşĂƐ͕ϭϵϳϱ͘
ϰϴ ^ŝŝďĂŬ͖sŝƩĂĚŝŶŝ͕ϮϬϭϮ͘
ϰϵ ƌŽůĚŝ͖WŽŶƚĞ͕ϮϬϭϮ͘
50 EĂƉŽůŝ͕ϮϬϭϳ͘
51 ŽƵƌĚŝĞƵ͕ϭϵϳϵ͘
52 ^ĐƌŝǀĞDŝĐŚĂĞůŽƌƐƚĞŶĂƉƌŽƉŽƐŝƚŽĚĞůǁĞͲƐĞŶƐĞ;tŝƌ^ĐŚŝĐŚƚͿ͕ƚĞƌŵŝŶĞĐŽŶŝĂƚŽĚĂůƐŽĐŝŽůŽŐŽ
ƚĞĚĞƐĐŽ,ĞŝŶǌƵĚĞ;ƵĚĞ͕ϭϵϵϳͿ͗ͨDĞŵďĞƌƐŽĨĂŐĞŶĞƌĂƟŽŶ΀͙΁ĚŽŶŽƚŽŶůǇŚĂǀĞƐŽŵĞƚŚŝŶŐ
ŝŶĐŽŵŵŽŶ͕ƚŚĞǇŚĂǀĞĂůƐŽĂ;ĐŽŵŵŽŶͿƐĞŶƐĞĨŽƌƚŚĞĨĂĐƚƚŚĂƚƚŚĞǇŚĂǀĞƐŽŵĞƚŚŝŶŐŝŶ
ĐŽŵŵŽŶͩ;ŽƌƐƚĞŶ͕ϭϵϵϵ͗ϮϱϴͿ͘
ϭϰ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĐŚĞ ĐŽŶĚŝǀŝĚĞ53 ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕ ĂďŝƚƵĚŝŶŝ͕ ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ͕ ĂǀǀĞŶŝŵĞŶƟ ƐƚŽƌŝĐŝ͕
ŵŽĚĞ͕ŵŽǀŝŵĞŶƟ͕ ĐŽƌƌĞŶƟ Ěŝ ƉĞŶƐŝĞƌŽ͘ / ĚŝƐĐŽƌƐŝ ƐƵůůĞ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ ƐŽŶŽ
ĐŽŵƉůĞƐƐŝĞƐƚƌĂƟĮĐĂƟ͖ĂůƐŽƐƚƌĂƚŽĂŶĂŐƌĂĮĐŽƐŝĂŐŐŝƵŶŐŽŶŽĂůƚƌŝůŝǀĞůůŝĞƐŽ-
ǀƌĂƐƚƌƵƩƵƌĞ͗ůĂĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĚŝƵŶĂƐƚŽƌŝĂ͕ƐƉĞƐƐŽĞƟĐŚĞƩĂƚĂĐŽŵĞ͞ ŶŽƐƚƌĂ͟
ƉĞƌĚŝƐƟŶŐƵĞƌůĂĚĂůůĂƐƚŽƌŝĂĚŝĂůƚƌĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ƉĂƐƐĂƚĞŽĐŽĞǀĞ͖ůĂŶĞƩĂ
ĚŝƐƟŶǌŝŽŶĞƚƌĂ͞ŶŽŝ͟Ğ͞ůŽƌŽ͟ϱϰ͕ƚƌĂŝůƉĂƐƐĂƚŽĞŝůƉƌĞƐĞŶƚĞ55͖ůĂĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ
ĚŝĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞĞƐƟůŝĚŝǀŝƚĂ͖ůĂĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĚŝƵŶͨĐĞƌƚŽƚĞŵƉŽͩ56͘
ůĐŽŶĐĞƩŽĚŝǁĞͲƐĞŶƐĞğƐƚƌĞƩĂŵĞŶƚĞĐŽŶŶĞƐƐŽƋƵĞůůŽĚŝƐĞŵĂŶƟĐĂŐĞ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ ŝƉĞƌŽŶŝŵŽ ĐŚĞ ƌĂĐĐŚŝƵĚĞ ƵŶĂ ƉůƵƌĂůŝƚă Ěŝ ĂƌŐŽŵĞŶƟ͕ ƚĞŵŝ͕
ŵŽĚĞůůŝŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀŝĞƐƚƌƵŵĞŶƟůŝŶŐƵŝƐƟĐŝĂƩƌĂǀĞƌƐŽŝƋƵĂůŝů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ
ĐŽŶĚŝǀŝƐĂğĞůĂďŽƌĂƚĂŝŶƵŶĚŝƐĐŽƌƐŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘EĞůůĂƐŽĐŝĞƚăĐŽŶƚĞŵ-
ƉŽƌĂŶĞĂ͕ůĂƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂůĞŐĂƚĂĂŝƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬĞĂůůĞŶƵŽǀĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ
ƉƵžƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞƵŶƟƉŽĚŝƐĞŵĂŶƟĐĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞŽĐƌŽƐƐͲŐĞŶĞƌĂǌŝŽ-
ŶĂůĞ͕ĚĂůŵŽŵĞŶƚŽĐŚĞĂƩƌĂǀĞƌƐĂƚƵƩĞůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ĐŽŶŵĂŐŐŝŽƌĞƉƌĞƐĂ
ƐƵŝŶĂƟǀŝĚŝŐŝƚĂůŝĐŚĞĂƉƉƌĞŶĚŽŶŽŝŶƵŽǀŝǀŽĐĂďŽůŝʹĞŐůŝƵƐŝĂĞƐƐŝĂƐƐŽ-
ĐŝĂƟʹĮŶĚĂůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ͘ZŝƉƌĞŶĚĞŶĚŽ ŝůĚŝƐĐŽƌƐŽĚĞůů Ă͛ŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽĞĚĞů
ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽĚĞůůĞƐƐŝĐŽĚĞůůĂůŝŶŐƵĂŝƚĂůŝĂŶĂ͕ŶŽƟĂŵŽĐŚĞƐŽƐƚĂŶƟǀŝƋƵĂůŝ
ĂŵŝĐŝ͕ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ͕ďĂĐŚĞĐĂ͕ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ͕ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ͕ƉƌŽĮůŽ͕ƐƚŽƌŝĂĞĐĐ͘
ŚĂŶŶŽĂƐƐƵŶƚŽŶƵŽǀĞĂĐĐĞǌŝŽŶŝĞƐŝ ƐŽŶŽĂƌƌŝĐĐŚŝƟĚŝƐĨƵŵĂƚƵƌĞƐĞŵĂŶ-
ƟĐŚĞĐŚĞƌŝŵĂŶĚĂŶŽŝŵŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞĂůů͛ƵƟůŝǌǌŽĚĞůůĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞĚŝŐŝƚĂ-
ůŝ͘ >͛ ŝŶŐƌĞƐƐŽĚĞůůĂ ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂ ƐŽĐŝĂůŶĞůůĂ ůŝŶŐƵĂ ŝƚĂůŝĂŶĂʹŵƵƚƵĂƚĂĚĂ
ƋƵĞůůĂŝŶŐůĞƐĞʹŚĂĂŵƉůŝĂƚŽŝůŶŽƐƚƌŽƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽůĞƐƐŝĐĂůĞ͕ĞƚĞƌŵŝŶŝĐŽŵĞ
;ƐŽĐŝĂůͿŶĞƚǁŽƌŬĞƐŽĐŝĂůŵĞĚŝĂ͕ƉŽƐƚ͕ĂĐĐŽƵŶƚ͕ůŝŬĞ͕ĨĂŶƉĂŐĞ͕ĨŽůůŽǁĞƌ͕ ĨĂŬĞ
ŶĞǁƐ͕ ŚĂƐŚƚĂŐ͕ ŝŶŇƵĞŶĐĞƌ͕  ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕ ƚǁĞĞƚ Ɛŝ ƐŽŶŽ ŝŵƉŽƐƟ ŶĞůů͛ƵƐŽ
ƋƵŽƟĚŝĂŶŽϱϳ͘
EĞůů Ă͛ĐĐĞǌŝŽŶĞĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĐŽŵĞ͞ĨĂƐĞĚĞůůĂǀŝƚĂ͕͟ ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞğĐŽŶ-
ƐŝĚĞƌĂƚĂĐŽŵĞƵŶŵŽŵĞŶƚŽĐŚĞƌŝƵŶŝƐĐĞŐůŝ ŝŶĚŝǀŝĚƵŝƐƵůůĂďĂƐĞĚĞůůĂůŽƌŽ
Ğƚă ĂŶĂŐƌĂĮĐĂ͕ ĐŚĞ ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ ŐƌŽƐƐŽ ŵŽĚŽ ĂůůĂ ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ Ěŝ DĂŶ-
ŶŚĞŝŵ͗ ůĂ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞŝ ďĂŵďŝŶŝ͕ ĚĞŐůŝ ĂŶǌŝĂŶŝ͕ ĚĞŝ ŐŝŽǀĂŶŝ ĂĚƵůƟ͕ ĐŽŶ
ůĞ ůŽƌŽƐƉĞĐŝĮĐŝƚă͕ ŝ ůŽƌŽďŝƐŽŐŶŝĞ ůĞ ůŽƌŽĚŝĞƚĞŵĞĚŝĂůŝ͘ >͛ ƵůƟŵŽƌĂƉƉŽƌƚŽ
ƵĚŝƚĞůͲĞŶƐŝƐϱϴĨŽƚŽŐƌĂĨĂƵŶ͛/ƚĂůŝĂƐĞŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ƵŶWĂĞƐĞŶĞůƋƵĂůĞŝ
ĐŽŶƚĞƐƟĞůĞŽĐĐĂƐŝŽŶŝĚŝƐĐĂŵďŝŽĞƌĞůĂǌŝŽŶĞŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞƐŝƐƚĂŶŶŽ
53 ŶĐŚĞŝůǀĞƌďŽĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞğƚƌĂŝĚƵĞŵŝůĂǀŽĐĂďŽůŝƌĞŐŝƐƚƌĂƟŶĞůEƵŽǀŽǀŽĐĂďŽůĂƌŝŽĚŝ
ďĂƐĞ͘ĐĐĂŶƚŽĂůƐƵŽƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽĞƟŵŽůŽŐŝĐŽĚŝͨƐƉĂƌƟƌĞ͕ĚŝǀŝĚĞƌĞ͕ĂǀĞƌĞŝŶĐŽŵƵŶĞƋĐƐ͘
ĐŽŶĂůƚƌŝ͕ƐƉĞĐ͘ŝĚĞĞ͕ƐƚĂƟĚ Ă͛ŶŝŵŽĞƐŝŵ͕ͩ͘ƉŽƐƐŝĂŵŽŝŶĚŝĐĂƌĞů͛ƵƐŽŽĚŝĞƌŶŽĚĞůƚĞƌŵŝŶĞ
ĐŚĞƐŝƌŝĨĞƌŝƐĐĞĂůůĂƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶĐŽŶƚĞŶƵƚŽ;ƉŽƐƚ͕ŝŵŵĂŐŝŶĞŽǀŝĚĞŽͿƐƵŝƐŽĐŝĂů
;ĚĂůů͛ŝŶŐůĞƐĞƐŚĂƌĞͿ͘
ϱϰ DĞǇƌŽǁŝƚǌ͕ϭϵϴϱ͘
55 ǇĞƌŵĂŶ͕ϮϬϬϰ͘
56 ĂǀĂůůŝ͕ϭϵϵϰ;ŵĂƐŝǀĞĚĂĂŶĐŚĞEĂƉŽůŝ͕ϮϬϭϳͿ͘
ϱϳ ^ƵůĚŝůĂŐĂƌĞĚĞŐůŝĂŶŐůŝƐŵŝŶĞůůĂůŝŶŐƵĂŝƚĂůŝĂŶĂƐŝǀĞĚĂů Ă͛ƌƟĐŽůŽĚŝdƵůůŝŽĞDĂƵƌŽ 
ŝƌƌĞƐŝƐƟďŝůĞů Ă͛ƐĐĞƐĂĚĞŐůŝĂŶŐůŝƐŵŝ͍͕ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞůůĂƌŝǀŝƐƚĂͨ/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞͩŝůϭϰ
ůƵŐůŝŽϮϬϭϲ͗ǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘ŝƚͬŽƉŝŶŝŽŶĞͬƚƵůůŝŽͲĚĞͲŵĂƵƌŽͬϮϬϭϲͬϬϳͬϭϰͬŝƌƌĞƐŝƐƟďŝůĞͲůͲ
ĂƐĐĞƐĂͲĚĞŐůŝͲĂŶŐůŝƐŵŝ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϱϴ ^ŝĨĂƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂů^ĞĐŽŶĚŽZĂƉƉŽƌƚŽƵĚŝƚĞůͲĞŶƐŝƐ͘dƌĂĂŶǌŝĂŶŝĚŝŐŝƚĂůŝĞƐƚƌĂŶŝĞƌŝ
ŝƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝ͕ů͛/ƚĂůŝĂŝŶŵĂƌĐŝĂǀĞƌƐŽůĂ^ŵĂƌƚds͕ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽǁĞďĚĞůĞŶƐŝƐ͗ǁǁǁ͘
ĐĞŶƐŝƐ͘ŝƚͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĮůĞƐͬĚŽǁŶůŽĂĚƐͬ^ĞĐŽŶĚŽйϮϬZĂƉƉŽƌƚŽйϮϬƵĚŝƚĞůйϮϬĞŶƐŝƐ͘ƉĚĨ
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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ƌŝĚƵĐĞŶĚŽ Ă ĐĂƵƐĂ ĚĞŝ ĐĂŵďŝĂŵĞŶƟ ĚĞŵŽŐƌĂĮĐŝ Ğ ĚĞů ƌŝŵƉŝĐĐŝŽůŝŵĞŶƚŽ ĚĞŝ
ŶƵĐůĞŝ ĨĂŵŝůŝĂƌŝ͘KŐŐŝ ůĞ ĨĂŵŝŐůŝĞĐŽŶŵŝŶŽƌŝ ƐŽŶŽŵĞŶŽŶƵŵĞƌŽƐĞ ƌŝƐƉĞƩŽĂů
ƉĂƐƐĂƚŽĞĚğĂƵŵĞŶƚĂƚĂůĂĚŝƐƚĂŶǌĂƚƌĂŐŝŽǀĂŶŝĞĂŶǌŝĂŶŝ͖ůĂƉƌĞƐĞŶǌĂĚŝƵŶŵŝ-
ŶŽƌĞŝŶĐĂƐĂğĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞƉƌŽƉŽƌǌŝŽŶĂůĞĂůů Ă͛ĐƋƵŝƐƚŽĞĂůĐŽŶƐƵŵŽĚŝŵĞĚŝĂĞ
ŶƵŽǀĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ͘ŝŽŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ͕ͨĐŝƐŽŶŽĂůĐƵŶĞƟƉŽůŽŐŝĞĚŝŶƵĐůĞŝĨĂŵŝŐůŝĂƌŝ
ĐŚĞ΀͙΁ƐƚĂŶŶŽĨĂĐĞŶĚŽƉĂƐƐŝĚĂŐŝŐĂŶƚĞƉĞƌĂŶŶƵůůĂƌĞŝůůŽƌŽĚŝŐŝƚĂůĚŝǀŝĚĞ͕ͩĂĚ
ĞƐĞŵƉŝŽŐůŝŽǀĞƌϲϱ͕ͨ ƐĞŵƉƌĞƉŝƶŶƵŵĞƌŽƐŝĞƐĞŵƉƌĞƉŝƶĂƫǀŝ͕ĂŶĐŚĞƐƵůĨƌŽŶƚĞ
ĚĞŝĐŽŶƐƵŵŝƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŝĞĚŝĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕ĞŐůŝƐƚƌĂŶŝĞƌŝ͕ƉŝƶŐŝŽǀĂŶŝĞŵĞŶŽ
ĚŽƚĂƟĞĐŽŶŽŵŝĐĂŵĞŶƚĞ͕ŵĂĂůůĂƌŝŶĐŽƌƐĂĚĞůŵŽĚĞůůŽĚŝƐǀŝůƵƉƉŽŝƚĂůŝĂŶŽͩ59͘
///͘E½ÄÊÃ½½¦ÄÙþ®ÊÄ®
dŚĞĞĂƚ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕ ƚŚĂƚǁĂƐĂ ǀŝƐŝŽŶ ƚŚĂƚǁĞŚĂĚ͕ :ŽŚŶůĞůůŽŶ,ŽůŵĞƐ
ĂŶĚ/͕ĂŶĚůůĞŶ'ŝŶƐďĞƌŐŝŶĂŶĞǀĞŶǁŝůĚĞƌǁĂǇ͕ ŝŶƚŚĞůĂƚĞ&ŽƌƟĞƐ͕ŽĨĂŐĞ-
ŶĞƌĂƟŽŶŽĨĐƌĂǌǇŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚŚŝƉƐƚĞƌƐƐƵĚĚĞŶůǇƌŝƐŝŶŐĂŶĚƌŽĂŵŝŶŐŵĞƌŝĐĂ͕
ƐĞƌŝŽƵƐ͕ĐƵƌŝŽƵƐ͕ďƵŵŵŝŶŐĂŶĚŚŝƚĐŚŚŝŬŝŶŐĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͕ƌĂŐŐĞĚ͕ďĞĂƟĮĐ͕ďĞ-
ĂƵƟĨƵůŝŶĂŶƵŐůǇŐƌĂĐĞĨƵůŶĞǁǁĂǇʹĂǀŝƐŝŽŶŐůĞĂŶĞĚĨƌŽŵƚŚĞǁĂǇǁĞŚĂĚ
ŚĞĂƌĚƚŚĞǁŽƌĚďĞĂƚƐƉŽŬĞŶŽŶƐƚƌĞĞƚĐŽƌŶĞƌƐŽŶdŝŵĞƐ^ƋƵĂƌĞĂŶĚŝŶƚŚĞ
sŝůůĂŐĞ͕ŝŶŽƚŚĞƌĐŝƟĞƐŝŶƚŚĞĚŽǁŶƚŽǁŶͲĐŝƚǇͲŶŝŐŚƚŽĨƉŽƐƚǁĂƌŵĞƌŝĐĂʹ ďĞĂƚ͕
ŵĞĂŶŝŶŐĚŽǁŶĂŶĚŽƵƚďƵƚĨƵůůŽĨŝŶƚĞŶƐĞĐŽŶǀŝĐƟŽŶ͘60
&ŽƌƐĞƋƵĞůůĂĚŝĞĂƚ'ĞŶĞƌĂƟŽŶğů͛ĞƟĐŚĞƩĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞƉŝƶŶŽƚĂĚĞůEŽǀĞ-
ĐĞŶƚŽ͗ĐŽŶŝĂƚĂĚĂ:ĂĐŬ<ĞƌŽƵĂĐĂůůĂĮŶĞĚĞŐůŝĂŶŶŝYƵĂƌĂŶƚĂ͕ ů͛ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞŚĂ
ĐŽŶƋƵŝƐƚĂƚŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝ ůĞƩŽƌŝ ĐŽŶ ůĂ ĨĂƐĐŝŶĂǌŝŽŶĞĐŚĞ ƐŽůŽ ŝ ŐƌĂŶĚŝŵŽǀŝ-
ŵĞŶƟůĞƩĞƌĂƌŝƐĂŶŶŽĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞ͘EĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽĐŽůůĞƫǀŽ͕ŝůƚĞƌŵŝŶĞ͞ďĞĂƚ͟
ƌŝŵĂŶĚĂĂůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂĚĞůǀŝĂŐŐŝŽʹ ŝŶƚĞƐŽĂŶĐŚĞ ŝŶƐĞŶƐŽĂůůƵĐŝŶŽŐĞŶŽʹ͕Ăů
ĨƌĞĞũĂǌǌĞĂůůĂůŝďĞƌƚăĚŝƉĞŶƐŝĞƌŽĞĚĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͖ŵĂŝůƚĞƌŵŝŶĞğů Ă͛ďďƌĞǀŝĂǌŝŽ-
ŶĞĚŝ͞ďĞĂƟƚƵĚŝŶĞ͕͟ ĞŝŶƋƵĞƐƚĂĂĐĐĞǌŝŽŶĞ͞ĞƐƚĂƟĐĂ͟Ğ͞ƐƚƵƉĞĨĂĐĞŶƚĞ͟ğƌĂĐĐŚŝƵ-
ƐĂůĂĮůŽƐŽĮĂĚŝƵŶĂŐŝŽǀĂŶĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝƐĐƌŝƩŽƌŝ͕ƉŽĞƟ͕ĂƌƟƐƟĐŚĞŚĂĨĂƩŽ
ĚĞůůĂůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ;ĞĚĞůů Ă͛ƌƚĞͿƵŶŽƐƟůĞĚŝǀŝƚĂ͘
/Ŷ ^ƉĂŐŶĂ͕ ĨƵ :ƵůŝĄŶDĂƌşĂƐ Ă ƌŝůĂŶĐŝĂƌĞ ŝů ĐŽŶĐĞƩŽĚŝ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ ŝŶ ĂŵďŝƚŽ
ůĞƩĞƌĂƌŝŽ61͗ƐŝƉĞŶƐŝĂůůĞǀĂƌŝĞĞƟĐŚĞƩĞĐŚĞƐŝƐŽŶŽƐƵĐĐĞĚƵƚĞƚƌĂůĂĮŶĞĚĞůů͛Kƚ-
ƚŽĐĞŶƚŽĞůŽƐĐŽƉƉŝŽĚĞůůĂ'ƵĞƌƌĂŝǀŝůĞƐƉĂŐŶŽůĂ͗͞'ĞŶĞƌĂĐŝſŶĚĞů͛ϵϴ͕͟ ͞'ĞŶĞ-
ƌĂĐŝſŶĚĞů͛Ϯϳ͟Ğ͞'ĞŶĞƌĂĐŝſŶĚĞů͛ϯϲ͕͟ ĐŚĞŝŶĚŝĐĂǀĂŶŽŐƌƵƉƉŝĚŝƐĐƌŝƩŽƌŝĞƉŽĞƟ
ĂĐĐŽŵƵŶĂƟĚĂŐůŝƐƚĞƐƐŝǀĂůŽƌŝĐƵůƚƵƌĂůŝĞŝĚĞĂůŝƉŽůŝƟĐŝ͕ŽůƚƌĞĐŚĞĚĂůůĞŵĞĚĞƐŝŵĞ
ůŝŶĞĞƐƟůŝƐƟĐŚĞ͘^ ƵůǀĞƌƐĂŶƚĞƉŽĞƟĐŽ͕ŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞğƐƚĂƚŽŝŵƉŝĞŐĂ-
ƚŽŝŶƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůů Ğ͛ŵĞƌŐĞƌĞĚŝŶƵŽǀĞŵŽĚĂůŝƚăĞƐƉƌĞƐƐŝǀĞ͕ĨĂǀŽƌŝƚŽĚĂůů Ğ͛ƌĞĚŝƚă
ůĞƩĞƌĂƌŝĂĚĞůƉĂƐƐĂƚŽŽŝŶĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞĂĞƐƐĂ͘
/Ŷ/ƚĂůŝĂ͕ŝ͞ƉŽĞƟĚĞŐůŝĂŶŶŝǌĞƌŽ͕͟ ƉĞƌƌŝƉƌĞŶĚĞƌĞŝůƟƚŽůŽĚŝƵŶĂŶŽƚĂĂŶƚŽůŽŐŝĂ
ĐƵƌĂƚĂĚĂsŝŶĐĞŶǌŽKƐƚƵŶŝ62͕ƉƵƌĨŽƌŵĂŶĚŽƵŶŐƌƵƉƉŽĞƚĞƌŽŐĞŶĞŽƉĞƌƉƌŽǀĞ-
ŶŝĞŶǌĂ͕ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞĞĚĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕ͨĨĂŶŶŽĚĞůůĂĐŽŶƚĂŵŝŶĂǌŝŽŶĞŝŶƚĞƌĂƌƟƐƟĐĂĞ
59 ^ĞĐŽŶĚŽZĂƉƉŽƌƚŽƵĚŝƚĞůͲĞŶƐŝƐ͘dƌĂĂŶǌŝĂŶŝĚŝŐŝƚĂůŝĞƐƚƌĂŶŝĞƌŝŝƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝ͕ů͛/ƚĂůŝĂŝŶ
ŵĂƌĐŝĂǀĞƌƐŽůĂ^ŵĂƌƚds͗ϲ͘
60 <ĞƌŽƵĂĐ͕ϭϵϱϴ͘
61 DĂƌşĂƐ͕ϭϵϳϱ͘
62 KƐƚƵŶŝ͕ϮϬϭϬ͘
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ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ƚƌĂŶƐŵĞĚŝĂůĞƵŶŵŽŵĞŶƚŽĨŽŶĚĂŶƚĞĚĞůůŽƌŽůĂǀŽƌŽͩ63͕ĂŶĐŚĞŝŶǀŝƌƚƶĚĞůůĂ
ůŽƌŽĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂĞĨƌĞƋƵĞŶƚĂǌŝŽŶĞĚĞŝŵĞĚŝĂĂŶĂůŽŐŝĐŝ;ds͕ƌĂĚŝŽ͕ƌŝǀŝƐƚĞ͕
ĨƵŵĞƫͿĞƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞĂŶĐŚĞĚŝŐŝƚĂůŝ͘ĐŽŵĞŶŽŶĐŝƚĂƌĞŝůƉƌŽŐĞƩŽ
hŶĚĞƌϮϱĚŝ WŝĞƌ sŝƩŽƌŝŽ dŽŶĚĞůůŝ͕ ǀĞƌĂ Ğ ƉƌŽƉƌŝĂ ĨƵĐŝŶĂ Ěŝ ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂ-
ǌŝŽŶĞůŝŶŐƵŝƐƟĐĂ͕ŶĂƌƌĂƟǀĂĞŶŽŶƵůƟŵŽĞĚŝƚŽƌŝĂůĞĐŚĞŚĂŝŶĚŝĐĂƚŽůĂǀŝĂ
ĂƵŶ͛ŝŶƚĞƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝŐŝŽǀĂŶŝƐĐƌŝƩŽƌŝĞĚĞĚŝƚŽƌŝ ŝƚĂůŝĂŶŝ͕ƚƌĂĐƵŝ^ŝů-
ǀŝĂĂůůĞƐƚƌĂĞ'ŝƵƐĞƉƉĞƵůŝĐĐŚŝĂ͘KĂŶĐŽƌĂ͕ŝŶƚĞŵƉŝƉŝƶƌĞĐĞŶƟ͕ů͛ĞƐƉĞ-
ƌŝĞŶǌĂĚĞůůĂ͞ŐŝŽǀĞŶƚƶĐĂŶŶŝďĂůĞ͕͟ ĚĂĐƵŝƐŝƐŽŶŽůĞǀĂƚĞůĞǀŽĐŝĚŝEŝĐĐŽůž
ŵŵĂŶŝƟ͕ůĚŽEŽǀĞ͕ĂŶŝĞůĞ>ƵƩĂǌǌŝĞŶĚƌĞĂ'͘WŝŶŬĞƩƐ͘YƵĞƐƚŽĨĞƌ-
ŵĞŶƚŽůĞƩĞƌĂƌŝŽğƐƚĂƚŽŝŶŽůƚƌĞŝŶĐŽƌĂŐŐŝĂƚŽĚĂĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞĞĚŝƚŽƌŝĂůŝŶĂƚĞ
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝĐĂƐĞĞĚŝƚƌŝĐŝŐŝăĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞʹƉĞŶƐŝĂŵŽĂůůĂĐŽůůĂŶĂ͞^ƟůĞ
ůŝďĞƌŽ͟ĚŝŝŶĂƵĚŝ͕ĨŽŶĚĂƚĂĚĂ^ĞǀĞƌŝŶŽĞƐĂƌŝĞWĂŽůŽZĞƉĞƫŶĞůϭϵϵϲʹŽ
ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƟ͕ĐŽŵĞůĂƌŽŵĂŶĂDŝŶŝŵƵŵ&Ăǆ͕ŝůĐƵŝŶŽŵĞğĂƉƉĂƌƐŽƉĞƌůĂ
ƉƌŝŵĂǀŽůƚĂŶĞůϭϵϵϯƐƵƵŶĂƌŝǀŝƐƚĂůĞƩĞƌĂƌŝĂ͘
>ĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝůĞƩĞƌĂƌŝĞƐŽƌƚĞƚƌĂŐůŝĂŶŶŝKƩĂŶƚĂĞEŽǀĂŶƚĂƐŝƐŽŶŽĨŽƌ-
ŵĂƚĞĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝƵŶĂŵďŝĞŶƚĞŵĞĚŝĂůĞĚŽŵŝŶĂƚŽĚĂůůĂĐƵůƚƵƌĂŵƵƐŝĐĂůĞ
ĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂŵĂĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞŝŶŇƵĞŶǌĂƚŽĚĂůĐƌĞƐĐĞŶƚĞĐŽŶƐƵŵŽĚŝ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶĞŽƚĞůĞǀŝƐŝǀŝ͖ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞy͕ŽƐƐŝĂŝŶĂƟƚƌĂŝůϭϵϲϱĞŝůϭϵϳϵ͕
ĐŚĞƐĞĐŽŶĚŽŽƵŐůĂƐŽƵƉůĂŶĚĨĂŶŶŽƉĂƌƚĞĚĞůůĂĐŽƐŝĚĚĞƩĂͨĐƵůƚƵƌĂĂĐ-
ĐĞůĞƌĂƚĂͩϲϰ͕ ğ ĐƌĞƐĐŝƵƚĂ ĐŽŶ ůĂ ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ Ğ ŚĂ ĨĂƩŽĚĞůůĞ
ƐŝŐůĞĚŝƚĞůĞĮůŵ͕ĚŝĐĂƌƚŽŶŝĂŶŝŵĂƟ͕ǀŝĚĞŽĐůŝƉĞƐƉŽƚƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝĚĞŝƉƌŝŵŝ
ĂŶŶŝKƩĂŶƚĂĚĞŝǀĞƌŝĞƉƌŽƉƌŝŝŶŶŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͘&ƌĂŶĐĞƐĐĂWĂƐƋƵĂůŝƉĂƌůĂ
ĂůƌŝŐƵĂƌĚŽĚŝƵŶͨƌŝƚŽƌŶŽĂůĨƵƚƵƌŽͩĐŚĞŚĂĨŽƌŐŝĂƚŽŝŐƵƐƟĞůĞĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ
ŵĞĚŝĂůŝĚŝƵŶ͛ŝŶƚĞƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞͨƐŽƐƉĞƐĂĨƌĂŵŽŶĚŝƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞĚŝ-
ǀĞƌƐŝ͗ƋƵĞůůŽĚĞůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂĐŚĞƐŝĐŚŝƵĚĞĐŽŶŐůŝĂŶŶŝ^ĞƩĂŶƚĂĞƋƵĞůůŽĐŚĞ
ŝŶŝǌŝĂŶĚŽŶĞŐůŝĂŶŶŝKƩĂŶƚĂĐŽŶĚƵĐĞĮŶŽĂŽŐŐŝͩ65͘
'ůŝĂŶŶŝ^ĞƐƐĂŶƚĂŚĂŶŶŽǀŝƐƚŽŝůĮŽƌŝƌĞĚŝĂůƚƌŝŶŽŵŝĞĚĞƟĐŚĞƩĞƐƵůůĂƐƉŝŶ-
ƚĂĚĞůůĞƌŝǀŽůƵǌŝŽŶŝĐƵůƚƵƌĂůŝĞĚĞůůĞůŽƩĞƐƚƵĚĞŶƚĞƐĐŚĞ͕ĐŽŶƵŶĂĨŽƌƚĞƌŝ-
ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶĞ ƐƵůůĂ ǀŝƚĂƉŽůŝƟĐĂĞ ƐŽĐŝĂůĞĚĞůWĂĞƐĞ66͘ >ĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞŝ
ĂďǇďŽŽŵĞƌƐϲϳğƐƚĂƚĂƐĞŐŶĂƚĂ͕ĚĂƵŶĂƉĂƌƚĞ͕ĚĂůĐůŝŵĂƉŽůŝƟĐŽĞĚĂůůĞ
ĐŽŶƚĞƐƚĂǌŝŽŶŝĚĞůƉĞƌŝŽĚŽϭϵϲϴͲϭϵϳϳ͕ĚĂůů͛ĂůƚƌĂ͕ĚĂůů͛ĂǀǀĞŶƚŽĚĞůůĂƚĞůĞǀŝ-
ƐŝŽŶĞĐŚĞŶĞŚĂĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚŽůĂĐƌĞƐĐŝƚĂĮŶĚĂůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ͘WĞƌůĂŐĞŶĞƌĂ-
ǌŝŽŶĞƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕ƋƵĞůůĂĚĞŝŽƉŽŐƵĞƌƌĂ;ŶĂƟƚƌĂŝůϭϵϰϬĞŝůϭϵϱϮͿ͕ͨůĂ
63 DĂƌŝĂŽƌŝŽ͕>͛ĂŶƚŽůŽŐŝĂ͕ůĂĨŽƌŵĂůŝďƌŽĞŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝ͚ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͛ŝŶƉŽĞƐŝĂ͕ĂƌƟĐŽůŽ
ƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϮϭĂŐŽƐƚŽϮϬϭϱƐƵůƐŝƚŽĚŝͨEƵŽǀŝƌŐŽŵĞŶƟͩ͗ǁǁǁ͘ŶƵŽǀŝĂƌŐŽŵĞŶƟ͘ŶĞƚͬ
ƉŽĞƐŝĞͬŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϲϰ ŽƵƉůĂŶĚ͕ϭϵϵϭ͘
65 WĂƐƋƵĂůŝ͕ϮϬϭϮ͗ϭϱϲ͘
66 ĂǀĂůůŝ͕ϭϵϵϰ͘
ϲϳ /ŽŽŵĞƌŝƚĂůŝĂŶŝƐŽŶŽŶĂƟŶĞŐůŝĂŶŶŝĚĞůďŽŽŵĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕ƚƌĂŝůϭϵϱϯĞŝůϭϵϲϱ͖
ŽůŽŵďŽůŝĚĞĮŶŝƐĐĞͨŶŽƐƚĂůŐŝĐŝĐƌŝƟĐŝͩ;ŽůŽŵďŽ͕ϮϬϬϯ͗ϲϳͿ͘YƵĞůůĂĚĞŝŽŽŵĞƌğƐƚĂƚĂ
ͨƚŚĞŽŶůǇŐĞŶĞƌĂƟŽŶŽĸĐŝĂůůǇĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚďǇƚŚĞh͘^͘ĞŶƐƵƐƵƌĞĂƵ͕ďĂƐĞĚŽŶƚŚĞ
ĨĂŵŽƵƐƐƵƌŐĞŝŶƉŽƐƚͲtt//ďŝƌƚŚƐŝŶϭϵϰϲĂŶĚĂƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĚĞĐůŝŶĞŝŶďŝƌƚŚƌĂƚĞƐĂŌĞƌ
ϭϵϲϰͩ͗DŝĐŚĂĞůŝŵŽĐŬ͕ĞĮŶŝŶŐŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘tŚĞƌĞDŝůůĞŶŶŝĂůƐĞŶĚĂŶĚ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ
ďĞŐŝŶƐ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞůͨWĞǁZĞƐĞĂƌĐŚĞŶƚĞƌͩŝůϭϳŐĞŶŶĂŝŽϮϬϭϵ͗ǁǁǁ͘
ƉĞǁƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ŽƌŐͬĨĂĐƚͲƚĂŶŬͬϮϬϭϵͬϬϭͬϭϳͬǁŚĞƌĞͲŵŝůůĞŶŶŝĂůƐͲĞŶĚͲĂŶĚͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲǌͲďĞŐŝŶƐ
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϭϳ
FENOMENI DI GENERAZIONE
ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ ĐŽƐƟƚƵŞƵŶĂ ƐŽůŝĚĂ ǀŝĂĚŝŵĞǌǌŽ ĨƌĂ ůĞ ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ
ĚĂůůĂŵƵƐŝĐĂĞĚĂůĐŝŶĞŵĂͩϲϴ͘>͛/ƚĂůŝĂĚĞŐůŝĂŶŶŝ^ĞƐƐĂŶƚĂĞƌĂƵŶWĂĞƐĞŝŶƌĂ-
ƉŝĚĂ ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞƐŽĐŝĂůĞ͕ĞĐŽŶŽŵŝĐĂĞĐƵůƚƵƌĂůĞ͕ĞŚĂǀŝƐƚŽ ůĂĚŝīƵƐŝŽŶĞ
ĐĂƉŝůůĂƌĞĚŝďĞŶŝĚŝĐŽŶƐƵŵŽ͕ƚƌĂĐƵŝ ŝƚĞůĞǀŝƐŽƌŝ͕ĐŚĞŚĂŶŶŽĂǀƵƚŽƵŶŝŵƉĂƚ-
ƚŽĞŶŽƌŵĞƐƵůůĞŶƵŽǀĞĂďŝƚƵĚŝŶŝŵĞĚŝĂůŝĚĞůůĞĨĂŵŝŐůŝĞŝƚĂůŝĂŶĞĞŝŶŐĞŶĞƌĂůĞ
ƐƵůůĂ ͨƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞů ƐŝƐƚĞŵĂĚĞŝŵĞĚŝĂͩ69͘ >Ă ƚĞůĞǀŝ-
ƐŝŽŶĞŶŽŶƉƌŽƉŽŶĞǀĂ ƐŽůŽ ĐŽŶƚĞŶƵƟĚŝ ŝŶƚƌĂƩĞŶŝŵĞŶƚŽ͕ŵĂĂŶĐŚĞƉƌŽĚŽƫ
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕ĞůĞƩƌŽĚŽŵĞƐƟĐŝ;ůĂǀĂƚƌŝĐŝ͕ĐƵĐŝŶĞ͕ŐŝƌĂĚŝƐĐŚŝͿ͕ŝŶĚƵŵĞŶƟ;ũĞĂŶƐͿ
ĞĂůƚƌŝŽŐŐĞƫŶŽŶĚŝƉƌŝŵĂŶĞĐĞƐƐŝƚăĐŚĞƌĞŶĚĞǀĂŶŽƉŽƐƐŝďŝůŝͨŶƵŽǀĞĂďŝƚƵ-
ĚŝŶŝĞŶƵŽǀĞƌĞůĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝͩϳϬ͘ůůŽƐƚĞƐƐŽƚĞŵƉŽ͕ůĞƌŝǀŝƐƚĞĨĞŵŵŝŶŝůŝ͕ĐŽŵĞ
ͨ'ŝŽŝĂͩĞͨ'ƌĂǌŝĂ͕ͩŽīƌŝǀĂŶŽƵŶŶƵŽǀŽŵŽĚĞůůŽĚŝĐĂƐĂůŝŶŐĂ͞Ăůů͛ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕͟ 
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞŝŵƉƌŽŶƚĂƚŽƐƵůůĂƉƵďďůŝĐŝƚăĞŝůĐŽŶƐƵŵŝƐŵŽ͘
'ůŝ ĂŶŶŝ ŝŶƚŽƌŶŽĂů ^ĞƐƐĂŶƚŽƩŽƐŽŶŽƋƵĞůůŝŶĞŝƋƵĂůŝ ƐŝƉƌŽĚƵĐĞƵŶĂ ƌŽƩƵƌĂ
ŶĞƩĂƌŝƐƉĞƩŽĂůƉĂƐƐĂƚŽ͗ŝůĐůŝŵĂĚŝĐŽŶƚĞƐƚĂǌŝŽŶĞŐĞŶĞƌĂŶƵŽǀŝ͕ŝŶĞĚŝƟůĞŐĂŵŝ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝƚƌĂŝŵĞŵďƌŝĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝǀĞƌƐĞ͕ĂĐĐŽŵƵŶĂƟĚĂůůĂŵŝůŝƚĂŶǌĂ
ŝŶŵŽǀŝŵĞŶƟƐŽĐŝĂůŝĞƐƚƵĚĞŶƚĞƐĐŚŝ͕ƵŶŝƟĚĂƵŶĂĐŽƐĐŝĞŶǌĂƉŽůŝƟĐĂĞĚŝĐůĂƐƐĞ
ĐŚĞƚƌĂƐĐĞŶĚĞŝĐŽŶĮŶŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝŝŶƚĞƐŝŶĞůƐĞŶƐŽĚŝ͞ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ͟ŵĂŶ-
ŶŚĞŝŵŝĂŶĂ͘ƌǀŝĚƐƐŽŶŵĞƩĞŝŶůƵĐĞĐŽŵĞŝůůŝŶŐƵĂŐŐŝŽĚĞůůĂĐŽŶƚĞƐƚĂǌŝŽŶĞƐŝ
ƐŝĂŝŶƚƌĞĐĐŝĂƚŽĂƋƵĞůůŽĚĞŝĐŽŶƐƵŵŝƐŽƩŽů͛ŝŶŇƵƐƐŽĚĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƉƵďďůŝĐŝƚĂ-
riaϳϭ͖ů͛͞ĂǀĞƌĨĂƩŽŝů^ĞƐƐĂŶƚŽƩŽ͕͟ ƐĞĚĂƵŶĂƉĂƌƚĞƌŝĐŚŝĂŵĂŝŶĞǀŝƚĂďŝůŵĞŶƚĞůĞ
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ͕ůĂƉƌŽƚĞƐƚĂĞů͛ĞŵĞƌŐĞƌĞĚĞůůĂĐŽŶƚƌŽĐƵůƚƵƌĂŐŝŽǀĂŶŝůĞ͕ĚĂůů͛Ăů-
ƚƌĂƐŽƩĞŶĚĞů͛ĂŵƉŝĞǌǌĂĚĞůůĂŶŽǌŝŽŶĞĚŝůĞŐĂŵĞĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ŝŶƚĞƐĂŝŶƚĞƌ-
ŵŝŶŝĚŝƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͕ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĞĂŐĞŶĐǇ͘
>ĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƉŽůŝƟĐŚĞƐŽŶŽƐƚĂƚĞůĞƉŝƶƐƚƵĚŝĂƚĞƉĞƌĐŚĠĐŽŵƉŽƐƚĞĚĂŵĞŵ-
ďƌŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟĂĚŝǀĞƌƐĞĐŽŽƌƟ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽŐŝŽǀĂŶŝ͕ƉŽƌƚĂƚŽƌŝĚŝŝĚĞĞĞǀĂůŽƌŝ
ŶƵŽǀŝ͕ĞƉĞƌĐŚĠͨŶĞůůĂ ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ Ɛŝ ƌŝŇĞƩĞ ΀͙΁ ůĂ ƐƚŽƌŝĂ
ƉŽůŝƟĐĂĚŝƵŶĂƐŽĐŝĞƚăͩϳϮ͘>ĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞů ͛ϲϴğƐƚĂƚĂĚĞĮŶŝƚĂ ;ĂŶĐŚĞͿ ůĂ
ͨŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞĚƵĞƵƚŽƉŝĞͩϳϯ͕ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĂĚĂƚƌĂƫƉĞĐƵůŝĂƌŝƋƵĂůŝ ů͛Ăƚ-
ƟǀŝƐŵŽƉŽůŝƟĐŽĞ ůĂ ƚƌĂŶƐŶĂǌŝŽŶĂůŝƚă͗ ŝŵŽǀŝŵĞŶƟŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ Ɛŝ ƐŽŶŽ Ɛǀŝ-
ůƵƉƉĂƟŐƌĂǌŝĞĂůůĂƐƉŝŶƚĂƉƌŽƉƵůƐŝǀĂĚĞŝŵĞĚŝĂĐŚĞͨƌĞŶĚŽŶŽƉŽƐƐŝďŝůĞŝůůŽƌŽ
͞ĐŽŶƚĂŐŝŽ͕͟ ĐŝŽğůĂůŽƌŽĚŝīƵƐŝŽŶĞͩϳϰ͘
>Ğ ǀĂƌŝĂďŝůŝ ƐƚŽƌŝĐŚĞ͕ ƐŽĐŝĂůŝ ĞĚĞŵŽŐƌĂĮĐŚĞ Ɛŝ ŝŶƚĞƌƐĞĐĂŶŽŶĞůůĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ
ĚĞůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞŝŽƉŽŐƵĞƌƌĂĞĚĞŝŽŽŵĞƌ͕ ŵĞŶƚƌĞƉĞƌ ůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ
ϲϴ ŽůŽŵďŽ͕ϮϬϬϯ͗ϲϳ͘
69 ƌǀŝĚƐƐŽŶ͕ϮϬϬϯ͗ϯϱ͘>͛ĂƵƚŽƌĞŵĞƩĞŝŶůƵĐĞĐŽŵĞĨŽƐƐĞƌŽŝƉƌŽŐƌĂŵŵŝĚŝŝŶƚƌĂƩĞŶŝŵĞŶƚŽ
ůĞŐŐĞƌŝ;>ĂƐĐŝĂŽƌĂĚĚŽƉƉŝĂ͍͕/ůŵƵƐŝĐŚŝĞƌĞ͕ĂŵƉĂŶŝůĞƐĞƌĂĞ͕ĂƉĂƌƟƌĞĚĂůϭϵϱϳ͕ĂƌŽƐĞůůŽͿ 
ĂĚĂǀĞƌĞŵĂŐŐŝŽƌƉƌĞƐĂƐƵůŶĞŽŶĂƚŽƉƵďďůŝĐŽƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ͘
ϳϬ ƌǀŝĚƐƐŽŶ͕ϮϬϬϯ͗ϯϳ͘
ϳϭ ƌǀŝĚƐƐŽŶ͕ϮϬϬϯ͗ϰϱ͘
ϳϮ ĂǀĂůůŝ͕ϭϵϵϰ͘
ϳϯ ĞƌŵĂŶ͕ϭϵϵϲ͘
ϳϰ ĂǀĂůůŝ͕ϮϬϬϳ͘
ϭϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ͕ĚĂůůĂyĂůůĂzϳϱʹŝĐƵŝŵĞŵďƌŝƐŽŶŽĐŚŝĂŵĂƟĂŶĐŚĞDŝůůĞŶŶŝĂůϳϲ 
ʹĮŶŽĂŝWŽƐƚͲDŝůůĞŶŶŝĂů͕ ůĞ ŝŶĐŽŐŶŝƚĞ ƐŝŵŝƐƵƌĂŶŽ ŝŶ ƌĂƉƉŽƌƚŽĂŝ ĐŽŶƐƵ-
ŵŝŵĞĚŝĂůŝĞĂůůĂƐĞŵĂŶƟĐĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞŵĞĚŝĂůĞϳϳ͘ /ŵĞĚŝĂƐĂƌĞďďĞƌŽ
ƋƵŝŶĚŝůĞĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂŶƟĐŚĞŶŽŶƐŽůŽĐŝƌĐŽƐĐƌŝǀŽŶŽŝĐŽŶĮŶŝƚƌĂƵŶĂŐĞŶĞ-
ƌĂǌŝŽŶĞĞ ů͛ĂůƚƌĂŵĂĐŚĞŶĞƌĂīŽƌǌĂŶŽ ŝůǁĞͲƐĞŶƐĞ ƐƵůůĂďĂƐĞĚŝƉƌĂƟĐŚĞ
ĚŝƐĐŽƌƐŝǀĞĞĚŝ ĐŽŶƐƵŵŽ͕ŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝĐŽŶĚŝǀŝƐĞĞ ĨŽƌŵĞĚŝĂƵƚŽĞĚĞƚĞƌŽ
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞϳϴ͘ ^ƵůůĂ ƐĐŽƌƚĂ Ěŝ ŵĂƌĐŚŝ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝƚĞůĞǀŝƐŝǀŝĞŶƵŽǀĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞĚŝŐŝƚĂůŝ͕ŶĞŐůŝƵůƟŵŝǀĞŶƚ͛ĂŶŶŝƐŝ
ğƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽƵŶĨĞŶŽŵĞŶŽĚŝďƌĂŶĚŝŶŐŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞƐĞŶǌĂƉƌĞĐĞĚĞŶƟϳϵ͗
EĞƚ ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϬ͖EŝŶƚĞŶĚŽ ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϭ͖tĞď ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϮ͖ ůŽŐ ŐĞŶĞ-
ƌĂƟŽŶϴϯ͖ 'ŽŽŐůĞ ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϰ͖ &ĂĐĞďŽŽŬ ŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϱ͖ 'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ ŚĂ-
ƐŚƚĂŐϴϲ͖dŚƵŵďŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϳ͖'ŽůĚƌĂŬĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶϴϴ͘>͛ĞƟĐŚĞƩĂĚŝ͞ŶĂƟǀŽ
ĚŝŐŝƚĂůĞ͟ϴϵğƉƌŽďĂďŝůŵĞŶƚĞƋƵĞůůĂĐŚĞĚĞƐĐƌŝǀĞŝŶŵĂŶŝĞƌĂƉŝƶĞĸĐĂĐĞůŽ
ƐƚƌĞƩŽƌĂƉƉŽƌƚŽĐŚĞůĞŐĂůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŵĞĚŝĂůŝĂůůŽƐǀŝůƵƉƉŽĚŝĐŽŵƉĞ-
ƚĞŶǌĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŚĞ ŝŶŶĂƚĞŽĂĐƋƵŝƐŝƚĞŶĞŝƉƌŝŵŝĂŶŶŝĚŝǀŝƚĂ͘'ƵĂƌĚĂŶĚŽ
ĂůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞŝWŽƐƚͲDŝůůĞŶŶŝĂůŽ'ĞŶʹƉƌŝŵŝǀĞƌŝŶĂƟǀŝĚŝŐŝƚĂůŝĚĞů-
la storia o ƐĐƌĞĞŶĂŐĞƌƐ90ʹ:ĞĂŶdǁĞŶŐĞŚĂĐŽŶŝĂƚŽŝůƚĞƌŵŝŶĞ͞ŝ'ĞŶ͟;ŝ'Ğ-
ŶĞƌĂƟŽŶͿƉĞƌŝŶĚŝĐĂƌĞůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝŶĂƟƚƌĂŝůϭϵϵϱĞŝůϮϬϭϮ͕ͨƉƌĂƟĐĂ-
ϳϱ /ŶĂƟƚƌĂŝůϭϵϴϬĞŝůϭϵϵϵ͘WĞƌŝDŝůůĞŶŶŝĂůĂŵĞƌŝĐĂŶŝ͕:ĞĂŶD͘dǁĞŶŐĞŚĂĐŽŶŝĂƚŽ
ů Ğ͛ƟĐŚĞƩĂĚŝ'ĞŶĞƌĂƟŽŶDĞ o 'ĞŶDĞ͕;dǁĞŶŐĞ͕ϮϬϬϲͿ͘>ĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞŝDŝůůĞŶŶŝĂů
ĚŽǀƌĞďďĞĂǀĞƌĞ͕ƐĞĐŽŶĚŽdǁĞŶŐĞ͕ůĂŵĞĚĞƐŝŵĂĚƵƌĂƚĂĚĞůůĂƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞʹϭϰĂŶŶŝʹ 
ĞƋƵŝŶĚŝĐŽŶĐůƵĚĞƌƐŝŶĞůϭϵϵϰ͕ƵŶĂŶŶŽƉƌŝŵĂĚĞůůĂŶĂƐĐŝƚĂƵĸĐŝĂůĞĚŝ/ŶƚĞƌŶĞƚ͘
ϳϲ tŝůůŝĂŵ^ƚƌĂƵƐƐĞEĞŝů,ŽǁĞŚĂŶŶŽƐƚƵĚŝĂƚŽůĞƉĞĐƵůŝĂƌŝƚăĚĞŝDŝůůĞŶŶŝĂůŝůŽƌŽŐƵƐƟ͕ 
ůĞůŽƌŽƉĂƐƐŝŽŶŝĞĂŶĐŚĞůĞůŽƌŽĂďŝƚƵĚŝŶŝŝŶƌĞůĂǌŝŽŶĞĂůĐŽŶƐƵŵŽĚĞŝŵĞĚŝĂ͘;^ƚƌĂƵƐƐ͖
,ŽǁĞ͕ϭϵϵϭͿ͘
ϳϳ 'ŝŽǀĂŶŶŝŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝĚĞĮŶŝƐĐĞůĂƐĞŵĂŶƟĐĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞŵĞĚŝĂůĞͨƵŶŽƌĚŝŶĞ
ĚŽŵŝŶĂŶƚĞĚŝƐŝŐŶŝĮĐĂƟĂůŝŵĞŶƚĂƟĚŝĐŽŶƟŶƵŽĚĂƉƌĂƟĐŚĞĚŝƐĐŽƌƐŝǀĞĐŚĞƚƌŽǀĂŶŽŶĞŝ
ŵĞĚŝĂ;ĂĚĞƐĞŵƉŝŽŶĞŝƉƌŽĚŽƫŵĞĚŝĂůŝͿƵŶƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂƵŶĐŽŶƚĞƐƚŽĚŝĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ
;ƉŽŝĐŚĠŝŵĞĚŝĂƐƚĞƐƐŝ͕ƉĞŶƐŝĂŵŽĂŝŶĞǁŵĞĚŝĂ͕ŐĂƌĂŶƟƐĐŽŶŽůŽƐǀŝůƵƉƉŽĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀŽ 
ĂůůŽƌŽŝŶƚĞƌŶŽͿͩ͘;ŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝ͕ϮϬϭϮď͗ϭϮϱͿ͘
ϳϴ ^ŝǀĞĚĂĂŶĐŽƌĂŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝ͕ϮϬϭϮď͗ϭϮϮ͘
ϳϵ WĞƌƵŶĂƌĂƉŝĚĂĐĂƌƌĞůůĂƚĂĚĞůůĞĞƟĐŚĞƩĞĐŽŶŝĂƚĞƉĞƌĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ŐŝŽǀĂŶŝ
ĞŵĞŶŽŐŝŽǀĂŶŝ͕ƐƵůůĂďĂƐĞĚĞůĐŽŶƐƵŵŽĚĞŝŵĞĚŝĂ͕ƌŝŵĂŶĚŝĂŵŽĂ>ŽŽƐ͖,ĂĚĚŽŶ͖DĂŶƚĞͲ
DĞŝũĞƌ͕ ϮϬϭϮ͘
ϴϬ dĂƉƐĐŽƩ͕ϭϵϵϴ͘
ϴϭ DŽƌŝĐĞ͕ϮϬϬϭ͘
ϴϮ ,ĂƌƚŵĂŶŶ͕ϮϬϬϯ͘
ϴϯ 'ƌĂŶŝĞƌŝ͕ϮϬϬϱ͘
ϴϰ 'ƵŶƚĞƌ͖ZŽǁůĂŶĚƐ͖EŝĐŚŽůĂƐ͕ϮϬϭϬ͘
ϴϱ YƵĂůŝǌǌĂ͕ϮϬϭϯ͘
ϴϲ DĂŶĐĂ͕ϮϬϭϲ͘
ϴϳ dƌĠŐƵĞƌ͖^ĞŐĂƟ͕ϮϬϬϯ͘
ϴϴ dĞƟ͕ϮϬϭϭ͘
ϴϵ WƌĞŶƐŬǇϮϬϬϭ͘>͛ĂƌŐŽŵĞŶƚŽğƌŝƉƌĞƐŽĞƌŝĚŝƐĐƵƐƐŽĚĂ,ĞŶƌǇ:ĞŶŬŝŶƐŶĞůƉŽƐƚ
ZĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐŝŐŝƚĂů/ŵŵŝŐƌĂŶƚƐ͕ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐƵŽďůŽŐŝůϰĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϬϳ͗
ŚĞŶƌǇũĞŶŬŝŶƐ͘ŽƌŐͬďůŽŐͬϮϬϬϳͬϭϮͬƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐͺĚŝŐŝƚĂůͺŝŵŵŝŐƌĂŶ͘Śƚŵů;ƵůƟŵĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
90 EĞŽůŽŐŝƐŵŽĐŽŶŝĂƚŽĚĂZƵƐŚŬŽī;ZƵƐŚŬŽī͕ϭϵϵϲͿ͘^ƵůĨĞŶŽŵĞŶŽĚĞůůĂƐĐƌĞĞŶ
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƌŝŵĂŶĚŝĂŵŽĂZŝǀŽůƚĞůůĂ͕ϮϬϬϲ͘
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ŵĞŶƚĞĐƌĞƐĐŝƵƟĐŽŶ ŝůĐĞůůƵůĂƌĞ ŝŶŵĂŶŽͩ91͘ >Ă iĚŝ ŝ'ĞŶĂůůƵĚĞĂƉŝƶ ĨĂƩŽƌŝ͗
/ŶƚĞƌŶĞƚ ;ĐŽŵĞŶĞůů͛ŝWŚŽŶĞͿ͖ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵŽ͖ ŝŶĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĂĚŝ ƌĞĚĚŝƚŽ͕ ŽƐƐŝĂ
ů͛ŝŶĐĞƌƚĞǌǌĂ ůĞŐĂƚĂ Ăů ĨƵƚƵƌŽĞ ĂůůĂƉƌŽƉƌŝĂƉŽƐŝǌŝŽŶĞ ůĂǀŽƌĂƟǀĂ͘DĂdǁĞŶŐĞ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂĂůƚƌĞŽƩŽƚĞŶĚĞŶǌĞĐŚĞĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽůĂŝ'ĞŶŶĞŐůŝ^ƚĂƟhŶŝƟ͗ŝŵŵĂ-
ƚƵƌŝƚă͖ŝƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ92͖ŝŶĐŽƌƉŽƌĞŝƚă͖ŝŶƐƚĂďŝůŝƚă͖ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽĞĚŝƐŝŵƉĞŐŶŽ͖
ŝŶĐĞƌƚĞǌǌĂĞƉƌĞĐĂƌŝĞƚă͖ŝŶĚĞĮŶŝƚĞǌǌĂĞŝŶĐůƵƐŝǀŝƚă͘
/ŵŽǀŝŵĞŶƟĚŝƉƌŽƚĞƐƚĂĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƐŝĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽĂŶĐŽƌĂƉĞƌůĂůŽƌŽƉŽƌ-
ƚĂƚĂƚƌĂŶƐŶĂǌŝŽŶĂůĞĞƚƌĂŶƐŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ĐŽŵĞƐƚĂĂǀǀĞŶĞŶĚŽŝŶĚŝǀĞƌƐŝWĂĞ-
Ɛŝ͕ƚƌĂĐƵŝŝůĞ͕,ŽŶŐ<ŽŶŐ͕ZĞƉƵďďůŝĐĂĞĐĂĞ/ƚĂůŝĂ͘hŶĂƌŝŶŶŽǀĂƚĂĐŽƐĐŝĞŶǌĂ
ƉŽůŝƟĐĂĞĂŵďŝĞŶƚĂůŝƐƚĂ͕ ůĞŐĂƚĂĂŝƉƌŽďůĞŵŝĚĞůůŽ ƐĨƌƵƩĂŵĞŶƚŽĚĞůůĞ ƌŝƐŽƌƐĞ
ŶĂƚƵƌĂůŝĞĚĞŝĐĂŵďŝĂŵĞŶƟĐůŝŵĂƟĐŝ͕ƐƚĂŝŶǀĞƐƚĞŶĚŽŝŵĞŵďƌŝĚĞůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽ-
ŶĞŽŝ'ĞŶ͕ŶĂƟĂůůĂĮŶĞĚĞŐůŝĂŶŶŝEŽǀĂŶƚĂŽĂĚĚŝƌŝƩƵƌĂĚŽƉŽŝůƵĞŵŝůĂĞ
ĚĞƐĐƌŝƫĐŽŵĞŝŶƐŝĐƵƌŝĞƉƌĞĐĂƌŝ͕ĐŚĞƐŝƌŝĐŽŶŽƐĐŽŶŽŝŶŽƉŝŶŝŽŶůĞĂĚĞƌŐŝŽǀĂŶŝĞ
ŐŝŽǀĂŶŝƐƐŝŵŝʹ ƐŝƉĞŶƐŝĂůůĂƐǀĞĚĞƐĞ'ƌĞƚĂdŚƵŶďĞƌŐ͕ŶĂƚĂŶĞůϮϬϬϯ͕ĐŽŶƐĂĐƌĂƚĂ
ĚĂůƐƵŽĂƫǀŝƐŵŽĞĐŽůŽŐŝƐƚĂĂƉŽƌƚĂǀŽĐĞĞŝĐŽŶĂĚĞůůĂ͞'ƌĞƚĂ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͟93͖
ŽĂŶĐŽƌĂĂKůŐĂDŝƐŝŬ͕ĐŚĞĂϭϳĂŶŶŝ ůĞŐŐĞĂůĐƵŶŝĂƌƟĐŽůŝĚĞůůĂŽƐƟƚƵǌŝŽŶĞ
ƌƵƐƐĂĐŽŵĞ͞ĂƌŵĂ͟ĚŝƌŝďĞůůŝŽŶĞĐŽŶƚƌŽ ŝůƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞsůĂĚŝŵŝƌWƵƟŶ͕ŵĂƐŽ-
ƉƌĂƩƵƩŽĐŽŵĞƐƚƌƵŵĞŶƚŽƉĞƌĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞůĂůŝďĞƌƚăĚŝƉĞŶƐŝĞƌŽ͘ŽŵĞƐŽƩŽ-
ůŝŶĞĂ ůŽ ƉƐŝĐŽƚĞƌĂƉĞƵƚĂDĂƐƐŝŵŽŵŵĂŶŝƟ ;ͨYƵĞƐƚŽ ĚŝǀĂƌŝŽ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ
ĐŽŵŝŶĐŝĂĂƉĞƐĂƌĞƐƵůůĞŶƵŽǀĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĐŚĞĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽĂĐŚŝĞĚĞƌƐŝƋƵĂůĞ
ƐĂƌăŝůůŽƌŽĨƵƚƵƌŽĞĐŚĞĞƌĞĚŝƚăƌŝĐĞǀĞƌĂŶŶŽĚĂƋƵĂŶƟĚĞƚĞŶŐŽŶŽŽŐŐŝŝůƉŽ-
ƚĞƌĞͩϵϰͿ͕ůŽƐĐĂƌƚŽƌŝƐƉĞƩŽĂůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƉƌĞĐĞĚĞŶƟƐŝƌĞŐŝƐƚƌĂŶŽŶƐŽůŽŝŶ
ƚĞƌŵŝŶŝĞĐŽŶŽŵŝĐŝĞƉŽůŝƟĐŝŵĂĂŶĐŚĞƐŽĐŝĂůŝ͕ĐƵůƚƵƌĂůŝĞŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞŵĞĚŝĂůŝ͖
ůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĐŚĞŽŐŐŝƐĐĞŶĚŽŶŽŝŶƉŝĂǌǌĂŚĂŶŶŽƵŶŽƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞŝŶŵĂŶŽ͕
ĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽƐƵŝƐŽĐŝĂůůĞĨŽƚŽĞŝǀŝĚĞŽĚŝŇĂƐŚŵŽďĐŚĞĚŝǀĞŶƚĂŶŽŝŵŵĞĚŝĂƚĂ-
ŵĞŶƚĞǀŝƌĂůŝ95͖ƐŽŶŽƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞƐĞŶƐŝďŝůŝĂůůĞƋƵĞƐƟŽŶŝĚŝŐĞŶĞƌĞĞǀŝĐŝŶŝ
ĂŝŵŽǀŝŵĞŶƟ>Őďƚн͕ĐŽŵĞĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽĂŶĐŚĞĚĂůů͛ĞĐŽŶŽŵŝƐƚĂEŽƌĞĞŶĂ,Ğƌƚǌ
91 dǁĞŶŐĞ͕ϮϬϭϴ͗ϰ͘
92 /ƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝğĂŶĐŚĞŝůƟƚŽůŽĚĞůů Ğ͛ĚŝǌŝŽŶĞŝƚĂůŝĂŶĂĚĞůƐĂŐŐŝŽĚŝdǁĞŶŐĞ͘
93 >Ă'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ'ƌĞƚĂƵƐĂŝůŵŽƚŽƌĞĚŝƌŝĐĞƌĐĂĐŽƐŝĂ;ǁǁǁ͘ĞĐŽƐŝĂ͘ŽƌŐͿĐŚĞƉĞƌŵĞƩĞĚŝ
ƌŝĨŽƌĞƐƚĂƌĞŝůƉŝĂŶĞƚĂƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞĨĂĐĞŶĚŽƌŝĐĞƌĐŚĞƐƵ/ŶƚĞƌŶĞƚ͘>ŽŚĂŝŶǀĞŶƚĂƚŽŝŶ'ĞƌŵĂŶŝĂ
ŚƌŝƐƟĂŶ<ƌŽůůĞĚŝĐŚŝĂƌĂĚŝĚŽŶĂƌĞů͛ϴϬйĚĞŝƉƌŽǀĞŶƟƌŝĐĂǀĂƟĚĂůůĂƉƵďďůŝĐŝƚăŽŶůŝŶĞƉĞƌ
ƐŽƐƚĞŐŶŽĂƉƌŽŐƌĂŵŵŝĚŝƌŝĨŽƌĞƐƚĂǌŝŽŶĞ͘
ϵϰ DĂƐƐŝŵŽŵŵĂŶŝƟ͕>ĂƉƌŽƚĞƐƚĂĚĞŝŐŝŽǀĂŶŝĐŚĞĐĂŵďŝĂŝůŵŽŶĚŽ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵů
ƐŝƚŽĚĞůͨŽƌƌŝĞƌĞĚĞůůĂ^ĞƌĂͩŝůϰĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵ͗ǁǁǁ͘ĐŽƌƌŝĞƌĞ͘ŝƚͬŽƉŝŶŝŽŶŝͬϭϵͺĚŝĐĞŵďƌĞͺϬϰͬ
ƉƌŽƚĞƐƚĂͲŐŝŽǀĂŶŝĐŚĞͲĐĂŵďŝĂͲŵŽŶĚŽͲĨϵϯĚϭĂĞϮͲϭϲďϱͲϭϭĞĂͲďϭϳĞͲϬϮĨϭϵϳϮϱĂϴϬϲ͘ƐŚƚŵů;ƵůƟŵĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
95 ^ŽůŽƉĞƌĨĂƌĞƵŶĞƐĞŵƉŝŽŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕ƐŝƉĞŶƐŝĂůŵŽǀŝŵĞŶƚŽĚĞůůĞƐĂƌĚŝŶĞĐŚĞŶĞůŐŝƌŽ
ĚŝƉŽĐŚŝƐƐŝŵĞƐĞƫŵĂŶĞŚĂŝŶǀĂƐŽůĞƉŝĂǌǌĞĚŝƚƵƩĂ/ƚĂůŝĂĞůĂƌĞƚĞ͕ĐŽŶƐŝŵďŽůŝĞƐůŽŐĂŶ
ŝƌŽŶŝĐŝĞǀĞůŽĐĞŵĞŶƚĞĐŽŶĚŝǀŝƐŝďŝůŝĂŶĐŚĞŐƌĂǌŝĞĂůů͛ƵƐŽĚŝŚĂƐŚƚĂŐƋƵĂůŝηůŝƚĂůŝĂŶŽŶƐŝůĞŐĂ͖
ηŵĞŐůŝŽƐƚƌŝŶŐĞƌƐŝ͖ηϲϬϬϬƐĂƌĚŝŶĞ͖ηďŽůŽŐŶĂŶŽŶĂďďŽĐĐĂĞĐĐ͘>ŽƐƚĞƐƐŽƐŽƐƚĂŶƟǀŽ͞ƐĂƌĚŝŶĂ͕͟ 
ĂůƐŝŶŐŽůĂƌĞ͕ƉƵžĞƐƐĞƌĞƐĐŝŽůƚŽĞůĞƩŽĐŽŵĞƵŶĂĐƌŽŶŝŵŽĚŝǀĂůŽƌŝ͗ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă͖ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ͖
ƌŝƐƉĞƩŽ͖Ěŝƌŝƫ͖ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ͖ŶŽŶǀŝŽůĞŶǌĂ͖ĂŶƟĨĂƐĐŝƐŵŽ͘ƐĞŵƉŝŽĚŝǀŝĚĞŽĚŝǀĞŶƚĂƚŽǀŝƌĂůĞğ
ŝůŇĂƐŚŵŽďhŶǀŝŽůĂĚŽƌĞŶƚƵĐĂŵŝŶŽ͕ƐĐƌŝƩĂĚĂůĐŽůůĞƫǀŽĨĞŵŵŝŶŝƐƚĂ>ĂƐdĞƐŝƐƉƌŝŵĂĚĞůůĞ
ƉƌŽƚĞƐƚĞŝŶŝůĞ͕ĐŚĞƉŽŶĞů Ă͛ĐĐĞŶƚŽƐƵůůĂĐŝĐůŝĐŝƚăĞƐƵůůĂŐůŽďĂůŝƚăĚĞůůĞǀŝŽůĞŶǌĞĐŽŶƚƌŽůĞĚŽŶŶĞ͘
/ůƚĞƐƚŽğƐƚĂƚŽƚƌĂĚŽƩŽŝŶĚŝǀĞƌƐĞůŝŶŐƵĞĞůĂƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞğƐƚĂƚĂƌŝƉĞƚƵƚĂŶĞůůĞƉŝĂǌǌĞĚŝƚƵƩŽ 
ŝůŵŽŶĚŽĚĂĐĞŶƟŶĂŝĂĚŝĚŽŶŶĞďĞŶĚĂƚĞ͘
20
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĐŚĞŚĂĐŽŶŝĂƚŽů͛ĞƟĐŚĞƩĂĚŝ'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ<96͘/ŶĮŶĞ͕ĐŝƚĂŶĚŽĂŶĐŽƌĂŵ-
ŵĂŶŝƟ͕ŶŽŶƉŽƐƐŝĂŵŽŶŽŶƌŝŇĞƩĞƌĞƐƵƋƵĞƐƚĂͨŵƵƚĂǌŝŽŶĞĂŶƚƌŽƉŽůŽŐŝĐĂ
ĂŶĐŽƌĂƵŶĂǀŽůƚĂƐŽůůĞĐŝƚĂƚĂĚĂŝŐŝŽǀĂŶŝͩϵϳ͗ĂŶĐŽƌĂƵŶĂǀŽůƚĂ ů͛ĂĐĐĞŶƚŽğ
ƉŽƐƚŽƐƵůůĂĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞƚƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝǀĞĐĐŚŝĞĞŶƵŽǀĞ͕ƚƌĂƵŶ͞ ŶŽŝ͟
ĞƵŶ͞ůŽƌŽ͟ŝĐƵŝĐŽŶĮŶŝƐŽŶŽƐĞŐŶĂƟĚĂůů͛Ğƚă͕ĚŝƐƟŶƟƐƵůůĂďĂƐĞĚŝĐŽŶƐƵŵŝ
ĞĂďŝƚƵĚŝŶŝŵĞĚŝĂůŝĐŚĞƌĞŶĚŽŶŽŇƵŝĚŽŝůĐŽŶĐĞƩŽƐƚĞƐƐŽĚŝǁĞͲƐĞŶƐĞ ge-
ŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ŶŽŶƉŝƶŵŝƐƵƌĂƚŽƐƵůůĂĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂĚŝĂǀĞƌĞƋƵĂůĐŽƐĂŝŶ
ĐŽŵƵŶĞŵĂĚŝĂŐŝƌĞƉĞƌƵŶďĞŶĞĐŽůůĞƫǀŽ͗ŝůĨƵƚƵƌŽĚĞůƉŝĂŶĞƚĂϵϴ͘
/s͘ >¦ÄÙþ®ÊÄÊÃÝãÙçÃÄãÊ 
ÖÙ½ÝãÊÙ®½®ÄÃ®Ã®
hŶĂŶƵŽǀĂ ƚĞŵƉĞƌŝĞĚŝ ƐŽŐŐĞƫ ŝŶĐŽŵŝŶĐŝĂ ĂƉŽƉŽůĂƌĞ ůĞ ŝŵŵĂŐŝŶŝ Đŝ-
ŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŚĞ ĚĞů ƐĞĐŽŶĚŽ ĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͘ Ă ZĞďĞů tŝƚŚŽƵƚ Ă ĂƵƐĞ 
;'ŝŽǀĞŶƚƶďƌƵĐŝĂƚĂ͕ ϭϵϱϱͿĚŝEŝĐŚŽůĂƐZĂǇ ĐŚĞ͕ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ ŝůƟƚŽůŽƉĂ-
ƚĞƌŶĂůŝƐƟĐŽƐŝĂŝŶŽƌŝŐŝŶĂůĞƐŝĂŝŶŝƚĂůŝĂŶŽ͕ƌĞŐĂůĂů͛ĞƉŝĐĂĚŝƵŶĂŶƵŽǀĂƚƌŝĂ-
ĚĞ͕ ĨĂŵŝůŝĂƌĞĞ ƐŽĐŝĂůĞ͕ ĐŽŵƉŽƐƚĂ ƐŽůŽĚĂĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ͕Ă>ĞƐϰϬϬĐŽƵƉƐ 
;/ƋƵĂƩƌŽĐĞŶƚŽĐŽůƉŝ͕ϭϵϱϵͿĚŝ&ƌĂŶĕŽŝƐdƌƵīĂƵƚ͕ŝŶƚĞƌĞĐŽŽƌƟĐŽŵƉŽƐƚĞ
ĚĂďĂŵďŝŶŝ͕ƉƌĞĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ͕ŐŝŽǀĂŶŝŵŝŐƌĂŶŽĚĂŝŵĂƌŐŝŶŝĚĞůƌĂĐĐŽŶƚŽĚŝ
ŐĞŶĞƌĞƉĞƌĐŽŶƋƵŝƐƚĂƌĞŝůƌƵŽůŽĚŝƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟĚĞůŐƌĂŶĚĞƐĐŚĞƌŵŽ͕ƉŽƌ-
ƚĂƚŽƌŝĚŝǀĂůŽƌŝ͕ĞƐŝŐĞŶǌĞ͕ďŝƐŽŐŶŝĚŝǀĞƌƐŝĚĂƋƵĞůůŝĚĞŝƉĂĚƌŝĞĚĞŝŶŽŶŶŝ͘
ƋƵĞƐƚĂƐŽůŽƵŶĂŵĞƚĂĨŽƌĂĚŝƵŶƉƌŽĐĞƐƐŽŵŽůƚŽƉŝƶĂŵƉŝŽĐŚĞƐŝƐƚĂĐŽŵ-
ƉŝĞŶĚŽŶĞůĐŝŶĞŵĂ͗ƋƵĞůůŽŝŶĐƵŝ͕ĐŽŵĞĂīĞƌŵĂ'ŝůůĞƐĞůĞƵǌĞŝŶŝŶĞŵĂ
Ϯ͘>͛ŝŵŵĂŐŝŶĞͲƚĞŵƉŽ͕ĂǀǀŝĞŶĞƵŶĂƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞƌĂĚŝĐĂůĞĚĞůů͛ŝŵŵĂŐŝ-
ŶĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂƐƚĞƐƐĂĐŚĞ͕ŶĞůŶĞŽƌĞĂůŝƐŵŽĞŶĞůůĂŶŽƵǀĞůůĞǀĂŐƵĞ͕
ͨğĐŽƐƟƚƵŝƚĂĚĂƵŶĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞƉƵƌĂŵĞŶƚĞŽƫĐĂĞƐŽŶŽƌĂͩ99ĞŶŽŶƉŝƶ
ĚĂůů͛ĂǌŝŽŶĞ͘YƵĞƐƚĞŶƵŽǀĞŝŵŵĂŐŝŶŝŶŽŶƐĞŐƵŽŶŽƉŝƶůĂůŽŐŝĐĂĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ
ƐƚƌƵƩƵƌĂƚĂĚĂůŵŽŶƚĂŐŐŝŽďƌĞǀĞ͕ŵĂƐŽŶŽƐŐĂŶŐŚĞƌĂƚĞ͕ƌŝƐƉĞĐĐŚŝĂŶŽŐĞ-
ƐƟƐĞŶǌĂƐĐŽƉŽ͕ĞŽĐĐƵƉĂŶŽŝŶƚĞƌŝƉŝĂŶŝƐĞƋƵĞŶǌĂĚŽǀĞŝƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝǀĂŐĂ-
ďŽŶĚĂŶŽĞƌŝŇĞƩŽŶŽ͘^ĞŵƉƌĞƐĞĐŽŶĚŽĞůĞƵǌĞ͕ƋƵĞƐƚĂŶƵŽǀĂĐŽŶĚŝǌŝŽ-
ŶĞƚƌŽǀĂƵŶĂƉƌĞĐŝƐĂŵĞƚĂĨŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞƉƌŽƉƌŝŽŶĞŝƌƵŽůŝĚĂƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟĞ
ŶĞŝƉƵŶƟĚŝǀŝƐƚĂƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƟĐŚĞŝďĂŵďŝŶŝĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽĂĚĂƐƐƵŵĞƌĞ͗ͨWŝƶ
Ě͛ƵŶŽŚĂƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽ ŝů ƌƵŽůŽĚĞůďĂŵďŝŶŽŶĞůŶĞŽƌĞĂůŝƐŵŽ͕ƉĂƌƟĐŽůĂƌ-
ŵĞŶƚĞŝŶsŝƩŽƌŝŽĞ^ŝĐĂ;ƉŽŝ͕ŝŶ&ƌĂŶĐŝĂ͕ŝŶdƌƵīĂƵƚͿ͗ŶĞůŵŽŶĚŽĂĚƵůƚŽ
96 ^ŝǀĞĚĂŝůƐĂŐŐŝŽĚŝ^ƚĞĨĂŶŽ'ƵĞƌŝŶŝZŽĐĐŽĐŽŶƚĞŶƵƚŽŝŶƋƵĞƐƚŽŶƵŵĞƌŽĚŝͨ^ĐŚĞƌŵŝͩ͘
ϵϳ DĂƐƐŝŵŽŵŵĂŶŝƟ͕>ĂƉƌŽƚĞƐƚĂĚĞŝŐŝŽǀĂŶŝĐŚĞĐĂŵďŝĂŝůŵŽŶĚŽ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽ
ƐƵůƐŝƚŽĚĞůͨŽƌƌŝĞƌĞĚĞůůĂ^ĞƌĂͩŝůϰĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵ͗ǁǁǁ͘ĐŽƌƌŝĞƌĞ͘ŝƚͬŽƉŝŶŝŽŶŝͬϭϵͺ
ĚŝĐĞŵďƌĞͺϬϰͬƉƌŽƚĞƐƚĂͲŐŝŽǀĂŶŝĐŚĞͲĐĂŵďŝĂͲŵŽŶĚŽͲĨϵϯĚϭĂĞϮͲϭϲďϱͲϭϭĞĂͲďϭϳĞͲ
ϬϮĨϭϵϳϮϱĂϴϬϲ͘ƐŚƚŵů;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϵϴ ͞&ƵƚƵƌŽ͟ğƵŶƚĞƌŵŝŶĞƌŝĐŽƌƌĞŶƚĞŶĞŝĚŝƐĐŽƌƐŝĞŶĞŐůŝƐůŽŐĂŶĚĞŝŐŝŽǀĂŶŝĂƫǀŝƐƟ͘ 
EŽŶĂĐĂƐŽŝůŵŽǀŝŵĞŶƚŽ&&&͕ ŶĂƚŽƐƉŽŶƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞƐƵůůĂƐĐŝĂĚĞůů Ă͛ƫǀŝƐŵŽĚŝ'ƌĞƚĂ
dŚƵŶďĞƌŐ͕ƌŝƵŶŝƐĐĞƐƚƵĚĞŶƟĚŝƚƵƩŽŝůŵŽŶĚŽŝŵƉĞŐŶĂƟĂĨĂǀŽƌĞĚĞůů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞ͘ 
>ĞĂǌŝŽŶŝĚŝƉƌŽƚĞƐƚĂƉĂĐŝĮĐĂƐŝƐŽŶŽƉƌŽƉĂŐĂƚĞǀĞůŽĐĞŵĞŶƚĞ͕ĨĂǀŽƌŝƚĞĚĂŐůŝĂƉƉĞůůŝƐƵŝ
ƐŽĐŝĂůĞƌŝůĂŶĐŝĂƚĞĂƩƌĂǀĞƌƐŽŐůŝŚĂƐŚƚĂŐη&ƌŝĚĂǇƐ&Žƌ&ƵƚƵƌĞ͖ηůŝŵĂƚĞ^ƚƌŝŬĞ͖ηĐƚEŽǁ͘
99 ĞůĞƵǌĞ͕ϭϵϴϱ͗ϭϯ͘
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FENOMENI DI GENERAZIONE
ŝŶĞīĞƫŝůďĂŵďŝŶŽƐŽīƌĞĚŝƵŶĂĐĞƌƚĂŝŵƉŽƚĞŶǌĂŵŽƚŽƌŝĂ͕ĐŚĞůŽƌĞŶĚĞƉĞƌž
ĂŶĐŽƌĂƉŝƶĐĂƉĂĐĞĚŝǀĞĚĞƌĞĞƐĞŶƟƌĞͩ100͘
 ƉŽƐƐŝďŝůĞ ƉĂƌůĂƌĞ Ěŝ ƋƵĞƐƚŽ ƉƌŽĐĞƐƐŽ ŝŶ ƚĞƌŵŝŶŝ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͍ hŶ ƉƌŝŵŽ
ƐƉƵŶƚŽǀŝĞŶĞĚĂůůĂŶŽƵǀĞůůĞǀĂŐƵĞĐŚĞ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕ŶĂƐĐĞŝŶĚŝĐŚŝĂƌĂƚĂĐŽŶ-
ƚƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞĂů ĐŽƐŝĚĚĞƩŽĐŝŶĠŵĂĚĞƉĂƉĂ͕ ŝů ĐŝŶĞŵĂĚĞŝͨĨƵŶǌŝŽŶĂƌŝĚĞůůĂ
ŵĂĐĐŚŝŶĂĚĂƉƌĞƐĂ͕ͩĐŽŵĞůŝĚĞĮŶŝƐĐĞdƌƵīĂƵƚ͕ŝĚĞŶƟĮĐĂƟĂůůŽƌĂĐŽŶůĂƵĚĞ
ƵƚĂŶƚͲ>ĂƌĂ͕ZĞŶĠůĞŵĞŶƚ͕zǀĞƐůůĠŐƌĞƚ͕:ĞĂŶĠůĂŶŶŽǇ101͘
>͛ƵĐĐŝƐŝŽŶĞĚĞŝƉĂĚƌŝƉƵƚĂƟǀŝʹĐŽŶƚƌŽƵŶ͛ŝĚĞĂĚŝƐƚŽƌŝĂĚĞůĐŝŶĞŵĂĐŽŵĞƚƌĂĚŝ-
ǌŝŽŶĞʹĞƌĂƉĞƌžƉŽƐƐŝďŝůĞƐŽůŽƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽŶĞĚŝŶƵŽǀŝ͕ĞŝĚĞŶƟĮĐĂŶĚŽůŝĐŽŶ
ŐůŝĞƌŽŝůĞĐƵŝŐĞƐƚĂĂǀĞǀĂŶŽƌĞƐŽƉŽƐƐŝďŝůĞƵŶĂĨƌĂƩƵƌĂĞƉŽĐĂůĞĚŝĐƵŝŝƌĂŐĂǌ-
ǌŝƚĞƌƌŝďŝůŝĚĞŝͨĂŚŝĞƌƐĚƵĐŝŶĠŵĂͩĞŝ ůŽƌŽĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝĞƌĂŶŽƚĞƐƟŵŽŶŝ͘
ͨ:͛ĂƉƉĂƌƟĞŶƐăƵŶĞŐĠŶĠƌĂƟŽŶĚĞĐŝŶĠĂƐƚĞƐƋƵŝŽŶƚĚĠĐŝĚĠĚĞĨĂŝƌĞĚĞƐĮůŵƐ
ĂƉƌğƐĂǀŽŝƌǀƵŝƟǌĞŶ<ĂŶĞͩ102͕ĂīĞƌŵĂdƌƵīĂƵƚ͘EŽŶğĚŝĸĐŝůĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ͕
ŶĞůƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽƌĞĐŝƉƌŽĐŽĞŶĞůůĂĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞĚŝŝĚĞŶƟƚăĚŝƵŶĂĐŽŽƌƚĞĐŚĞ
ŚĂĂƐƐŝƐƟƚŽĂƵŶĞǀĞŶƚŽĐŽŵƵŶĞʹĐƵůƚƵƌĂůĞĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽʹů͛ĞƌĞĚŝƚăĚŝ
ƋƵĞůůĞĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞĐŚĞ͕ĐŽŵĞƐŽƩŽůŝŶĞĂƵƌŶĞƩ103͕ŶĞůƉĂƐƐĂƚŽĞƌĂŶŽƐƚĂƚĞƉĞƌ
ůŽƉŝƶĚŝĐĂƌĂƩĞƌĞďĞůůŝĐŽ͘/ŶƵŽǀŝƉĂĚƌŝƐŝĐŚŝĂŵĂŶŽKƌƐŽŶtĞůůĞƐ͕:ĞĂŶZĞŶŽŝƌ͕ 
ZŽďĞƌƚƌĞƐƐŽŶ͕ZŽďĞƌƚŽZŽƐƐĞůůŝŶŝ͕ůĨƌĞĚ,ŝƚĐŚĐŽĐŬϭϬϰ͘WƵƌĂĚĞƌĞŶĚŽŝŶƉĂƌƚĞ
ĂůůĞƌĞŐŽůĞĚĞůĐŝŶĞŵĂƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕ĞƐƐŝŚĂŶŶŽĚĂƚŽǀŝƚĂĂŶƵŽǀĞĨŽƌŵĞǀŝƐŝǀĞ
ƐƚƌĂǀŽůŐĞŶĚŽŝůƌĂĐĐŽŶƚŽ͗ƉŝĂŶŝͲƐĞƋƵĞŶǌĂ͕ƉƌŽĨŽŶĚŝƚăĚŝĐĂŵƉŽ͕ƉĞĚŝŶĂŵĞŶƟ͕
ƵŶŶƵŽǀŽƵƐŽĚĞůĨƵŽƌŝĐĂŵƉŽĞĚĞŝĚĞƩĂŐůŝ͘
YƵĞůůŽĚŝ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ ƐŽƌŐĞ ĐŽƐŞ ĐŽŵĞƵŶŶƵŽǀŽ ƐƚƌƵŵĞŶƚŽƉĞƌĚĞĮŶŝƌĞ Ğ
ĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞŝůƉĂƐƐĂŐŐŝŽĚĞůƚĞƐƟŵŽŶĞŶĞůůĂƐƚŽƌŝĂĚĞůĐŝŶĞŵĂ͗ŝŶƵŶĂŵŽĚĂůŝƚă
ĐŚĞ͕Ăůů͛ŝĚĞĂǀĞƌƟĐĂůĞĚŝƵŶĂ ƚĞůĞŽůŽŐŝĂĚĂƚĂĚĂĐŽŶƟŶƵŝƚă ƐƟůŝƐƟĐŚĞĞĂŶƟ-
ĐŚĞ ƐĐƵŽůĞ͕ ƐŽƐƟƚƵŝƐĐĞ ƋƵĞůůĂ ŽƌŝǌǌŽŶƚĂůĞ Ěŝ ƵŶĂ ĨƌĂƩƵƌĂ Ěŝ ĐƵŝ͕ ŝŶ ƵŶ ĚĂƚŽ
ŵŽŵĞŶƚŽ͕ ŝŶƚĞƌƐĞĐĂ ůĂ ƐƚŽƌŝĂĚĂŶĚŽǀŝƚĂ ĂŶƵŽǀĞ ƐŽŐŐĞƫǀŝƚă105͘ /ŶĚŝĐĂ ĂůůŽ
ƐƚĞƐƐŽƚĞŵƉŽƵŶĂŵŽĚĂůŝƚăĚŝŝŶƚĞŶĚĞƌĞůĂƐƚŽƌŝĂĚĞůĐŝŶĞŵĂƉŝƶĞƚĞƌŽŐĞŶĞĂ
Ğ ƐƚƌĂƟĮĐĂƚĂ͕ ĂƉĞƌƚĂĂůůĂƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĚŝ ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ ůĂŶŽŶĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƚăĞ
ŝŵƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚăĚŝ ĨĞŶŽŵĞŶŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟĂ ƚĞŵƉŽƌĂůŝƚăĐŽŶƟŐƵĞ͕ĐŽŵĞŐŝă
ƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽĚĂDĂŶŶŚĞŝŵ͕ĞĂůƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽĚŝŝŵƉƌĞǀŝƐƚĞĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝŝŶ-
termediali106͘ /ŶƋƵĞƐƚŽƐĞŶƐŽ͕ŝůƚĞƐƟŵŽŶĞƉĂƐƐĂĚĂůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝĂƵƚŽƌŝ
ĂƋƵĞůůĞĚĞůůĞĂƵĚŝĞŶĐĞ͕ĐŚĞƐŝĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽŝŶĐŽŵƵŶŝƚăƐĞŵƉƌĞƉŝƶƐƉĞĐŝĮ-
ĐŚĞĂƉĂƌƟƌĞĚĂůůĞŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝĐŽŶĚŝǀŝƐĞĐŚĞŝůĐŝŶĞŵĂğĐĂƉĂĐĞĚŝƐƵƐĐŝƚĂƌĞϭϬϳ͘
WƌŽĚƵǌŝŽŶĞĚŝƉƌĂƟĐŚĞĚŝĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕ƐĐĂŵďŝŽ͕ĐŽŶƐƵŵŽĞŝĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽ-
ŶĞʹƋƵĞƐƚŽğ͕ ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͕ƵŶĂĐŽŵƵŶŝƚăĐŚĞƐŝ ƌŝĐŽŶŽƐĐĞ ŝŶĐŽŶƚĞŶƵƟ
ŵĞĚŝĂůŝ ʹ ĐŚĞ ƚƌŽǀĂŶĞůů͛ĞƌĂĚŝŐŝƚĂůĞ ĞŶĞůů͛ŝŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞĚŝ ŶƵŽǀĞ ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ
100 ĞůĞƵǌĞ͕ϭϵϴϱ͗ϭϯ͘
101 Ĩƌ͘ dŝŶĂǌǌŝ͕ϮϬϭϯ͘
102 dŝŶĂǌǌŝ͕ϮϬϭϯ͗Ϯϴϳ͘
103 ƵƌŶĞƩ͕ϮϬϭϬ͘
ϭϬϰ Ĩƌ͘  s͘s͘ ͕ϮϬϬϬ͘
105 ǀĞŶƚŽĂůůŽƌĂƉƵžĞƐƐĞƌĞŝŶƚĞƐŽĂŶĐŚĞŶĞůƐĞŶƐŽŝŶĚŝĐĂƚŽĚĂůĂŝŶĂĚŝŽƵ͕ĐŽŵĞĞůĞŵĞŶƚŽ
ŝŶĞƐŝƐƚĞŶƚĞĐŚĞĞŵĞƌŐĞŝŶƵŶŵŽŶĚŽƐŽůŽƌŝǀĞŶĚŝĐĂŶĚŽŝůƐƵŽĞƐƐĞƌĞƚƵƩŽ͘Ĩƌ͘ ĂĚŝŽƵ͕ϭϵϴϴ͘
106 ĞĐĐĂ͕ϮϬϭϯ͘
ϭϬϳ &ĂŶĐŚŝ͖'ĂƌŽĨĂůŽ͕ϮϬϭϴ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ƵŶĨĞŶŽŵĞŶŽĂŶĐŽƌĂƵŶĂǀŽůƚĂůĞŐŐŝďŝůĞŝŶƐĞŶƐŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞϭϬϴ͘^ŝƉƵž
ƉĞŶƐĂƌĞŝŶƋƵĞƐƚŽƐĞŶƐŽĂůůĂƐĞƌŝĂůŝƚăƚĞůĞǀŝƐŝǀĂĞĂůůĂĚŝīƵƐŝŽŶĞĚŝŶƵŽǀĞ
ƉƌĂƟĐŚĞƐƉĞƩĂƚŽƌŝĂůŝĐŽŵĞŝůďŝŶŐĞǁĂƚĐŚŝŶŐ͕ŝŵƉĞŶƐĂďŝůŝƐĞŶǌĂů͛ĂǀǀĞŶƚŽ
Ěŝs͕ĐĂŶĂůŝŽŶĚĞŵĂŶĚ͕ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞĚŝƐƚƌĞĂŵŝŶŐĞĚĞůůĂƐƚĞƐƐĂĐŝƌĐŽůĂ-
ǌŝŽŶĞĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝ;ůĞŐĂůĞĞŝůůĞŐĂůĞͿŶĞůǁĞďʹĨĞŶŽŵĞŶŝĐĂƉĂĐŝ
ĚŝŵŽĚŝĮĐĂƌĞůĂƐƚƌƵƩƵƌĂƐƚĞƐƐĂĚŝŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝĞĚĞƐƚĞƟĐŚĞ͘ƵŝƐŝĂŐŐŝƵŶŐĞ
ůĂƌĂƉŝĚĂŐĞŶĞƌĂƟǀŝƚăŽƉĞƌĂƚĂĚĂůƐŝƐƚĞŵĂĚĞůŵĞŵĞƐƵzŽƵƚƵďĞ͕ĂƵƐŽĞ
ĐŽŶƐƵŵŽĚŝĐŽŵƵŶŝƚăĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ ŝŶƚĞƌĂƫǀĞʹƉƌŽƐƵŵĞƌʹŽƌŐĂŶŝǌ-
ǌĂƚĞĚĂůůĂƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĚŝŝŶƐĞƌŝƌĞŝŶĮŶŝƚĞǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝƐƵůƚĞŵĂ͕ĞĂůůŽƐƚĞƐƐŽ
ƚĞŵƉŽŝĚĞŶƟĮĐĂƚĞĚĂůůĂĐŽŵƵŶĞĂĸůŝĂǌŝŽŶĞĂůůĂĐĂƉĂĐŝƚăĚŝƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌůŽ
ĞƐƚƌĂǀŽůŐĞƌůŽ109͘Ků͛ĂǀǀĞŶƚŽĚŝŵĞĚŝĂĂůĐŽŶƚĞŵƉŽǀŝƐƵĂůŝĞƚĂƫůŝĐŽŵĞ
ů͛ŝWĂĚ͕ĐŚĞƉƌŽĚƵĐĞƵŶĂĚŝǀŝƐŝŽŶĞƚƌĂŶĂƟǀŝĞŵŝŐƌĂŶƟĚĞůƚŽƵĐŚŝŶŐ110͕ĐƵŝ
ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ ů͛ŝŶƐŽƌŐĞŶǌĂĚŝ ĨŽƌŵĞĚŝ ĨƌƵŝǌŝŽŶĞĞƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ ůĞŐĂƚĞ ĂůůĞ
ŵŽĚĂůŝƚăŇƵŝĚĞ͕ ůĞŐŐĞƌĞĞƉĞƌǀĂƐŝǀĞĚĞůŵŽďŝůĞ111͘ZĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ƐŝƐĞ-
ŐŶĂůĂůĂĚŝīƵƐŝŽŶĞƐĞŵƉƌĞŵĂŐŐŝŽƌĞĚŝǀŝƐŽƌŝĚĞůůĂƌĞĂůƚăǀŝƌƚƵĂůĞ͕ŝŶĨŽƌ-
ŵĞĂŶĐŽƌĂŶŽŶŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝǌǌĂƚĞĞĐŽŶĚŝǀŝƐĞ͕ŵĂĐŚĞƉŽƌƚĂŶŽƐĞŵƉƌĞƉŝƶ
Ă ƉĞŶƐĂƌĞ ů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂŵĞĚŝĂůĞ ĐŽŵĞ ƵŶ ĨĞŶŽŵĞŶŽ ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕ ĂǀǀŽů-
ŐĞŶƚĞĞŵƵůƟƐĞŶƐŽƌŝĂůĞ͕ƚĂŶƚŽĚĂƉŽƚĞƌƐĐŽŵŵĞƩĞƌĞĐŚĞůĞƉƌŽƐƐŝŵĞŐĞ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶŝ ƐŝƉŽƚƌĂŶŶŽĚŝƌĞ ͞ŝŵŵĞƌƐŝǀĞ͟112͕ ƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽƐŝ ŝŶƵŶĂŶƵŽǀĂ
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂĚĞŝŵĞĚŝĂƌĂĚŝĐĂůŵĞŶƚĞĚŝīĞƌĞŶƚĞĚĂůůĞƉƌĞĐĞĚĞŶƟĞƉƉƵƌĞĂ
ĞƐƐĞƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞĚĞďŝƚƌŝĐĞ͗ƋƵĞůůĂĚŝĂďŝƚĂƌůŝ͕ĞƐƉůŽƌĂƌůŝ͕ǀŝǀĞƌůŝĐŽŵĞ
ƐƉĂǌŝĐŽŶĚŝǀŝƐŝ͘
s͘ 'ÄÙþ®ÊÄ®®Ã®ÊÄ¥ÙÊÄãÊ
/ůƉƌĞƐĞŶƚĞŶƵŵĞƌŽğĐŽŵƉŽƐƚŽĚĂĐŝŶƋƵĞƐĂŐŐŝĐŚĞ͕ĂƉĂƌƟƌĞĚĂůůĞƉŽƐ-
Ɛŝďŝůŝ ĚĞĐůŝŶĂǌŝŽŶŝ ĚĞů ĐŽŶĐĞƩŽ Ěŝ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ ĞƐƉůŽƌĂŶŽ ŝůŵŽŶĚŽ ĚĞŝ
ŵĞĚŝĂĂŶĂůŽŐŝĐŝĞĚŝŐŝƚĂůŝĚĂůů͛ŝŶŝǌŝŽĚĞůEŽǀĞĐĞŶƚŽĮŶŽĂŝŐŝŽƌŶŝŶŽƐƚƌŝ͘ŝž
ĐŚĞƐŝƉƌĞƐĞŶƚĂĂŐůŝŽĐĐŚŝĚĞŝůĞƩŽƌŝĞĚĞůůĞůĞƩƌŝĐŝĚŝͨ^ĐŚĞƌŵŝͩğƋƵŝŶĚŝ
ƵŶĐŽŵƉŽƐŝƚŽŵĞĚŝĂƐĐĂƉĞƚƌĂŶƐŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞĐŚĞƐŝŵŝƐƵƌĂƚĂŶƚŽĐŽŶů͛Ğ-
ƌĞĚŝƚăŵĞĚŝĂůĞĚĞůƉĂƐƐĂƚŽ͕ƋƵĂŶƚŽĐŽŶŝƉƌŽĐĞƐƐŝĐƵůƚƵƌĂůŝĂŶĐŽƌĂŝŶĂƩŽ͕ŝ
ƋƵĂůŝƐĂƌĂŶŶŽƉŝƶĨĂĐŝůŵĞŶƚĞŽƐƐĞƌǀĂďŝůŝƚƌĂƋƵĂůĐŚĞĂŶŶŽ͘sĞĚƌĞŵŽĐŽŵĞ
ŝů ƚĞƌŵŝŶĞ ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕͟ ŶĞůů͛ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ ĐŚĞ ĐŝĂƐĐƵŶĞƐƚĞŶƐŽƌĞŚĂ
ŵĞĚŝĂƚŽĚĂůƉƌŽƉƌŝŽĂŵďŝƚŽĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ͕ĂƩƌĂǀĞƌƐĂĞƵŶŝƐĐĞŝĐŽŶƚƌŝďƵƟ
ĐŽŵĞƵŶĮůƌŽƵŐĞĐŚĞĐƵĐĞŝŶƐŝĞŵĞŵĞĚŝĂĚŝǀĞƌƐŝĞĂƉƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞĚŝ-
ƐƚĂŶƟ͗ůĂŵƵƐŝĐĂĞŝĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͕ŝƚĞĞŶŵŽǀŝĞƐĞzŽƵdƵďĞ͘/ĐŽŶƚƌŝďƵƟ
ƐŽŶŽŝŶŽůƚƌĞĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƟĚĂĂƉƉƌŽĐĐŝĞŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĞĚ͛ĂŶĂůŝƐŝĐŚĞĨĂŶŶŽ
ƌŝĐŽƌƐŽĂƐƚƌƵŵĞŶƟĚŝƌŝĐĞƌĐĂĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟĂĚŝǀĞƌƐĞ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͟ĚŝĨŽŶ-
Ɵ͗ĚĂŐůŝĂƌƟĐŽůŝĚĞůůĞƌŝǀŝƐƚĞƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƚĞĂƋƵĞůůŝĚĞŝƋƵŽƟĚŝĂŶŝ͖ĚĂŝƐĂŐŐŝ
ϭϬϴ Ĩƌ͘ &ĂŶĐŚŝ͖^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͖^ƚƌĂƵǀĞŶ͕ϮϬϭϴ͘
109 ^ŝǀĞĚĂŶŽŝŶƉƌŽƉŽƐŝƚŽĂůĐƵŶŝƐƚƵĚŝĚŝ>ŝŵŽƌ^ŚŝĨŵĂŶƐƵůůĂĐĂƉĂĐŝƚăĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ
ŵĞŵĞƟĐĂĐŚĞĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĚŝƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ͗^ŚŝĨŵĂŶ͕ϮϬϭϮĞϮϬϭϰ͘
110 'ƌŝŐŽƌǇĂŶ͖EĂŝƌŝ͕ϮϬϭϱ͘
111 ŵĞŶĚŽůĂ͖dŝƌŝŶŽ͕ϮϬϭϴ͘
112 WŝŶŽƫ͕ϮϬϭϴ͘
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FENOMENI DI GENERAZIONE
ƐĐŝĞŶƟĮĐŝĐĂƌƚĂĐĞŝĂŝĐŽŶƚƌŝďƵƟŝŶĨŽƌŵĂƚŽĚŝŐŝƚĂůĞ͖ĚĂŐůŝĂƌĐŚŝǀŝĚĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞ
ŝŶ ϴŵŵĞ ^ƵƉĞƌϴ ĂŐůŝh'͕ ŐůŝhƐĞƌ'ĞŶĞƌĂƚĞĚŽŶƚĞŶƚƐ ĐŚĞ ĐŝƌĐŽůĂŶŽŶĞŝ
ƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬƐ͘
>͛ĂŵďŝƚŽŵƵƐŝĐĂůĞ͕Ğ ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞƋƵĞůůŽĚĞůůĞ ĐŽůŽŶŶĞ ƐŽŶŽƌĞ͕ğ ŝŶĚĂŐĂƚŽ
ĚĂZŽďĞƌƚŽĂůĂďƌĞƩŽŶĞůƐƵŽƐĂŐŐŝŽƐƵŝ͞ŶŽďŝůŝƉĂĚƌŝ͟ĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵ͘
ĂůĂďƌĞƩŽƐƚƵĚŝĂŝůůĂƐĐŝƚŽĐŚĞŐůŝĞƐƉŽŶĞŶƟĚĞůůĂ͞'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞůů͛KƩĂŶƚĂ͟
ʹĞƟĐŚĞƩĂŝŵƉŝĞŐĂƚĂĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞƉĞƌŝŶĚŝĐĂƌĞƵŶŐƌƵƉƉŽĚŝĐŽŵƉŽ-
ƐŝƚŽƌŝŶĂƟŶĞůƉĞŶƵůƟŵŽĚĞĐĞŶŶŝŽĚĞůy/yƐĞĐŽůŽʹŚĂŶŶŽƚƌĂƐŵĞƐƐŽĂŝĐŽŵ-
ƉŽƐŝƚŽƌŝĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝĚĞůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞů ƐĞĐŽŶĚŽĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͕ĐƵŝĂƉ-
ƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽ'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽĞEŝŶŽZŽƚĂ͕͞ǀŽĐŝ͟ĚĞůĐŝŶĞŵĂĚŝDŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽ
ŶƚŽŶŝŽŶŝĞ&ĞĚĞƌŝĐŽ&ĞůůŝŶŝ͘ŶĞŐůŝĂŶŶŝdƌĞŶƚĂĐŚĞůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵĞŶƚƌĂŝŶ
ƵŶĂĨĂƐĞĚŝŝŶƚĞŶƐŽƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ͕ŐƌĂǌŝĞĂŶĐŚĞĂůůĂǀŽƌŽĚŝ'ƵŝĚŽDĂŐŐŝŽƌŝŶŽ
'Ăƫ͕ŵƵƐŝĐŽůŽŐŽĞĐƌŝƟĐŽĚĞůů͛ĞƉŽĐĂĂŶŝŵĂƚŽĚĂůĚĞƐŝĚĞƌŝŽĚŝĚĂƌǀŝƚĂĂƵŶ
ĂŵďŝǌŝŽƐŽƉƌŽŐĞƩŽ͕ƋƵĞůůŽĚĞůůĂĐŽůŽŶŶĂƐŽŶŽƌĂĚ͛ĂƵƚŽƌĞ͘ůůĂǀŽƌŽĚŝ'ĂƫƐŝ
ƵŶŝƐĐĞƋƵĞůůŽĚŝĂůƚƌŝŵƵƐŝĐŽůŽŐŝ͕ŝĐƵŝĐŽŶƚƌŝďƵƟŐĞŶĞƌĂŶŽƵŶǀŝǀĂĐĞĚŝďĂƫƚŽ
ƐƵůƌĂƉƉŽƌƚŽƚƌĂƐƵŽŶŝĞŝŵŵĂŐŝŶŝĞƐƵůůŽƐƚĂƚƵƚŽĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵ͘ƩƌĂ-
ǀĞƌƐŽƵŶ͛ĂƩĞŶƚĂĂŶĂůŝƐŝĚŝĂĐƌŽŶŝĐĂĚĞŝŶŽŵŝ ůĞŐĂƟĂůůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞŵƵƐŝĐĂůĞ
ƉĞƌŝůĐŝŶĞŵĂ͕ĂůĂďƌĞƩŽƚƌĂĐĐŝĂƵŶƋƵĂĚƌŽĚĞŝŵŽǀŝŵĞŶƟ͕ĚĞůůĞĂǀĂŶŐƵĂƌĚŝĞ
ĞĚĞůůĞĐŽƌƌĞŶƟĐŚĞƐŝƐŽŶŽĨĂƩĞƐƚƌĂĚĂŶĞůůĂƉƌŝŵĂĞƉŽĐĂĚĞůĐŝŶĞŵĂƐŽŶŽ-
ƌŽ͘>ĂƉĂƌƚĞĐĞŶƚƌĂůĞĚĞůƐĂŐŐŝŽğĚĞĚŝĐĂƚĂĂůůĂĮŐƵƌĂĚŝůĨƌĞĚŽĂƐĞůůĂ͕ŶĂƚŽ
Ă dŽƌŝŶŽ ŶĞů ϭϴϴϯ Ğ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ ŝů ͞ƉĂĚƌĞ͟ ĚĞůůĂ 'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ ĚĞůů͛KƩĂŶƚĂ͕
Ğ Ăů ƐƵŽ ƌƵŽůŽĚĞĐŝƐŝǀŽŶĞů ƐƵƉĞƌĂŵĞŶƚŽĚĞůůĂ ĐŽŶĐĞǌŝŽŶĞ ƐĞĐŽŶĚŽ ůĂ ƋƵĂ-
ůĞ ůĂŵƵƐŝĐĂ ƉĞƌ ĮůŵŽĐĐƵƉĂǀĂ ƵŶĂ ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ ĂŶĐŝůůĂƌĞ ƌŝƐƉĞƩŽ ĂůůĂŵƵƐŝĐĂ
ĐŽůƚĂ͘ĂůĂďƌĞƩŽƉĂƐƐĂƋƵŝŶĚŝĂ ŝůůƵƐƚƌĂƌĞů͛ĞƌĞĚŝƚăĚĞůĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƚŽƌŝŶĞƐĞ
ŶĞůůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞŵƵƐŝĐĂůĞĚĞů ƐĞĐŽŶĚŽĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͕ ƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ ŝŶƋƵĞůůĂ
ĚĞŝƐƵŽŝĂůůŝĞǀŝƉŝƶĐĞůĞďƌŝ͕'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽĞEŝŶŽZŽƚĂ͘ĂƐĞůůĂĂǀĞǀĂŝŶĚŝĐĂƚŽ
ůŽƌŽƵŶƉĞƌĐŽƌƐŽĂƌƟƐƟĐŽŝŶĐƵŝŵƵƐŝĐĂĞĐŝŶĞŵĂŶŽŶƐŽůŽĐŽŶǀŝǀĞǀĂŶŽƉĂĐŝ-
ĮĐĂŵĞŶƚĞ͕ŵĂƐŝŶƵƚƌŝǀĂŶŽĂǀŝĐĞŶĚĂ͕ĚĂŶĚŽǀŝƚĂĂƵŶ͛ŝŶƚĞŶƐĂ͕ƉƌŽůŝĮĐĂĞƉĞƌ
ĐĞƌƟǀĞƌƐŝŶĂƚƵƌĂůĞĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ͘
ĂůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵƉĂƐƐŝĂŵŽĂƵŶĂůƚƌŽŵĞĚŝƵŵĂŶĂůŽŐŝĐŽ͕ƉĂůƉĂďŝůĞƚĂŶƚŽ
ŶĞůůĂƐƵĂŵĂƚĞƌŝĂůŝƚă͕ƋƵĂŶƚŽŶĞůůĂĐŽŶĐƌĞƚĞǌǌĂĚĞůƐƵŽůĂƐĐŝƚŽŵĞŵŽƌŝĂůĞ͗ůĂ
ƉĞůůŝĐŽůĂĂƉĂƐƐŽƌŝĚŽƩŽ͘>͛ŝŵŵĂŐŝŶĞĚĞůďĂŵďŝŶŽŶĞŝĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂƚƌĂŐůŝ
ĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂĞ^ĞƩĂŶƚĂğĂůĐĞŶƚƌŽĚĞůĐŽŶƚƌŝďƵƚŽĚŝůŝƐĂŝĂŶĐŚŝ͘>͛ĂƵƚƌŝĐĞ
ƐƚƵĚŝĂĐŽŵĞŝůĨĞŶŽŵĞŶŽĚĞůďŽŽŵĞĐŽŶŽŵŝĐŽĂďďŝĂĨĂǀŽƌŝƚŽů͛ĞƐƉůŽƐŝŽŶĞĚĞů
ƚƵƌŝƐŵŽĚŝŵĂƐƐĂŝŶ/ƚĂůŝĂĞ͕ĚŝĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ͕ů͛ĂĐĐĞƐƐŽĂĚĂƉƉĂƌĞĐĐŚŝĂƚƵƌĞĐŝ-
ŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŚĞĂŵĂƚŽƌŝĂůŝĐŚĞŚĂŶŶŽƉĞƌŵĞƐƐŽĂŝƉĂĚƌŝĚŝĨĂŵŝŐůŝĂĚŝĮůŵĂƌĞ
ůĞǀĂĐĂŶǌĞĂůŵĂƌĞ͘^ƚĂŶĚŽĂůůĂƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞĚŝŝĂŶĐŚŝƐƵĚŝǀĞƌƐŝĨŽŶĚŝĞƌĂĐ-
ĐŽůƚĞĐŽŶƐĞƌǀĂƟƉƌĞƐƐŽů͛ĂƌĐŚŝǀŝŽϴŵŵĞǌǌŽĚŝ>ŝǀŽƌŶŽ͕ƋƵĞůůĂĚĞůůĞĨĞƌŝĞĞƐƟǀĞ
ƐĞŵďƌĂĞƐƐĞƌĞů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞƉƌĞĨĞƌŝƚĂĚĂŝĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝŝƚĂůŝĂŶŝĚĞůƐĞĐŽŶĚŽĚŽ-
ƉŽŐƵĞƌƌĂ͘^ĞŐƵĞŶĚŽůĂŵŽĚĂďĂůŶĞĂƌĞĂīĞƌŵĂƚĂƐŝŶĞŐůŝ^ƚĂƟhŶŝƟŶĞŐůŝĂŶŶŝ
dƌĞŶƚĂ͕ŐůŝŽƉĞƌĂƚŽƌŝĂƌŵĂƟĚŝĐŝŶĞƉƌĞƐĂ^ƵƉĞƌϴĐĂůĐĂŶŽŝůŝĚŝĚĞůůĞƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ
ůŽĐĂůŝƚăǀĂĐĂŶǌŝĞƌĞĚĞůůĂWĞŶŝƐŽůĂ͕ƉƌŽŶƟĂŝŵŵŽƌƚĂůĂƌĞŝŵŽŵĞŶƟĚŝƐǀĂŐŽĞ
Ěŝ ƌĞůĂǆ ŝŶ ĐŽŵƉĂŐŶŝĂĚĞůůĞ ƉƌŽƉƌŝĞ ĨĂŵŝŐůŝĞ͘ ŝĂŶĐŚŝ ƌŝƉĞƌĐŽƌƌĞ ŝů ǀĂƌŝĞŐĂƚŽ
ƌĞƉĞƌƚŽƌŝŽĚŝŝŵŵĂŐŝŶŝƉƌŽĚŽƩĞƐƵůůĞƐƉŝĂŐŐĞĞŶĞŐůŝĂůďĞƌŐŚŝ͕ƐŽƩŽů͛ŽŵďƌĞů-
ůŽŶĞĞĚƵƌĂŶƚĞ ŝƉĂƐƟ͕ŵŽŵĞŶƟĐŚĞĐŽŵƉŽŶŐŽŶŽƵŶĂƌƟĐŽůĂƚŽƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ
Ϯϰ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĚŝŵĞŵŽƌŝĞĨĂŵŝůŝĂƌŝĚĂĨƌƵŝƌĞĂůƌŝƚŽƌŶŽĚĂůůĞǀĂĐĂŶǌĞĞĚĂƚƌĂŵĂŶĚĂƌĞ
Ăŝ ƉŽƐƚĞƌŝ͘ /ů ƐĂŐŐŝŽ ƐŽƩŽůŝŶĞĂ ĐŽŵĞ ŝů ƐŽŐŐĞƩŽƵŵĂŶŽĂďďŝĂ ůĂŵĞŐůŝŽ
ƐƵůƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕ŝĐƵŝĐŽŶƚŽƌŶŝƐŝƌĞƐƚƌŝŶŐŽŶŽƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞĂƩŽƌŶŽĂůůĞ
ĮŐƵƌĞƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ͘>ĞƌŝƉƌĞƐĞͨĂĚĂůƚĞǌǌĂĚŝďĂŵďŝŶŽ͕ͩƐĞŐƵĞŶĚŽůĂƚĞƌŵŝ-
ŶŽůŽŐŝĂĚŝŚŝĂƌĂDĂůƚĂ113͕ƐŽŶŽƚĞƐĞĂŵĞƩĞƌĞŝŶƌŝƐĂůƚŽ ŝůƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ
ŝŶĚŝƐĐƵƐƐŽĚĞŝĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͕ŝůďĂŵďŝŶŽ͕ƐƵĐƵŝƐŝĐĂƚĂůŝǌǌĂů͛ŽĐĐŚŝŽĚĞů-
ůĂĐŝŶĞƉƌĞƐĂ͘Ăůů͛ĂŶĂůŝƐŝĐŽŶĚŽƩĂĚĂŝĂŶĐŚŝĞŵĞƌŐĞĐŚŝĂƌĂŵĞŶƚĞƋƵĞůůĂ
ĐŚĞğƐƚĂƚĂĚĞĮŶŝƚĂͨů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ͞ƚŽƚĂůŝǌǌĂŶƚĞ͟ĚĞůďĂŵďŝŶŽͩϭϭϰ͕ĞůĞǀĂƚĂ
Ă ĐĞŶƚƌŽ ƐŝŶĞĚĚŽƟĐŽ Ěŝ ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞ ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ ŶƵĐůĞŽ ĨĂŵŝůŝĂƌĞ Ğ ƐŝŶƚĞ-
Ɛŝ ŝĚĞĂůĞĚŝ ƐƉĞŶƐŝĞƌĂƚĞǌǌĂ͘ /ŶŽůƚƌĞ͕ ůĂ ůĞƩƵƌĂƉƐŝĐŽĂŶĂůŝƟĐĂƉƌŽƉŽƐƚĂĚĂ
ŶĚƌĞĂĞůůĂǀŝƐƚĂ ğ ƐǀŝůƵƉƉĂƚĂĚĂŝĂŶĐŚŝ ƉĞƌ ŝŶƚƌŽĚƵƌƌĞ ůĂ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ
ĚĞů͞ĚŽƉƉŝŽůĂƐĐŝƚŽ͟ƉƌŽƉƌŝĂĚĞůĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͘ĂƵŶĂƉĂƌƚĞ͕ ŝŶĨĂƫ͕ůĂ
ƌŝƉƌĞƐĂƐŝĐŽŶĮŐƵƌĂĐŽŵĞƵŶĂƩŽĐŽŶƐĐŝŽĐŚĞĐŽŵƉŽƌƚĂůĂĮƐƐĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶ
ƉƌĞĐŝƐŽŵŽŵĞŶƚŽĚŝǀŝƚĂƐƵůůĂƉĞůůŝĐŽůĂ͖ĚĂůů͛ĂůƚƌĂ͕ƌŝŵĂŶĚĂĂƵŶƐŝƐƚĞŵĂ
ŶĂƌƌĂƟǀŽ͞ĂďƵĐŚŝ͕͟ ĞƉŝƐŽĚŝĐŽĞĨƌĂŵŵĞŶƚĂƌŝŽĐŽŵĞƵŶĂůďƵŵĨŽƚŽŐƌĂĮĐŽ
ĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ115͘ŝĂŶĐŚŝ͕ ŝŶŽůƚƌĞ͕ƌŝƉƌĞŶĚĞŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝ͞ƚƌĂĐĐŝĂŵŶĞƐƟĐĂ͟
ƉƌŽƉŽƐƚŽĚĂĂƐĞƫ116 Ğ ůŽ ŝŶƚƌĞĐĐŝĂ ĂůůĂŶŽǌŝŽŶĞĚŝŵĞĚŝĂƚĞĚŵĞŵŽƌŝĞƐ 
ĚŝsĂŶŝũĐŬϭϭϳĞĂůůĞƌŝŇĞƐƐŝŽŶŝĚŝĂƟϭϭϴƐƵůǀĂůŽƌĞŵĞŵŽƌŝĂůĞĚĞŝĮůŵĚŝ
ĨĂŵŝŐůŝĂ119͘>ĂƉƌŽŝĞǌŝŽŶĞĚĞŝĮůŵĂƟ͕ĂůƉĂƌŝĚĞůůĞƌŝƉƌĞƐĞ͕ƐŝƐǀŽůŐĞĂůů͛ŝŶ-
ƚĞƌŶŽĚĞůŶƵĐůĞŽĨĂŵŝůŝĂƌĞ͗ƚĂůŝƉƌĂƟĐŚĞĚŝĨƌƵŝǌŝŽŶĞĞĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĚĞůůĞ
ƉĞůůŝĐŽůĞƌŝŶƐĂůĚĂŶŽŝůĞŐĂŵŝĂīĞƫǀŝĞŐĂƌĂŶƟƐĐŽŶŽůĂƚƌĂƐŵŝƐƐŝŽŶĞĚĞůůĂ
ŵĞŵŽƌŝĂĞĚĞůůĂƐƚŽƌŝĂĨĂŵŝůŝĂƌĞĂůůĞĨƵƚƵƌĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͘
>Ă ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ ĚĞůůĂ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ ğ ƉŽŝ ŝŶĚĂŐĂƚĂ ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ Ă ƉĂƌƟƌĞ
ĚĂůů͛ŝŶƐŽƌŐĞŶǌĂĚŝŶƵŽǀĞƌĞůĂǌŝŽŶŝĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĞĐŽŶƐƵŵŽĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟ
ĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝ͕ƚƌĂŝŶĂƚĞĚĂůů͛ĂǀǀĞŶƚŽĚŝŶƵŽǀĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞĞƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞƐƚƌƵƚ-
ƚƵƌĂůŵĞŶƚĞůĞŐĂƚĞĂƵŶƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂůĞ͘/ůƐĂŐŐŝŽĚŝ
^ƚĞĨĂŶŽ'ƵĞƌŝŶŝZŽĐĐŽ͕ŝŶƉƌŝŵŝƐ͕ƐƚƵĚŝĂůŽƐƉĂǌŝŽĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĐŝŶĞŵĂƚŽ-
ŐƌĂĮĐĂĞĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀĂƐĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞƌŝǀŽůƚĂĂĚĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĞŐŝŽǀĂŶŝĂĚƵůƟ͕
il ƚĞĞŶŵŽǀŝĞŐĞŶƌĞ͕ ĐŽŵĞĐĂŵƉŽ ŝŶĐƵŝƐƚƌĂƚĞŐŝĞƉƌŽĚƵƫǀĞĞƉŝĂŶŝĮĐĂ-
ǌŝŽŶŝŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝĂƐƐŽƌďŽŶŽůĞŶĞĐĞƐƐŝƚăĚŝŝĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽŶĞ͕ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĞ
ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞĚŝĐŽŵƵŶŝƚăƉƌŽƉƌŝĞĚĞůůĞŶƵŽǀĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝ
ŵĞĚŝĂůŝ͘ ^Ğ ŝů ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ Ğ ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ ĚĞů ƚĞĞŶĂŐĞƌ ĐŽŵĞ ĐĂ-
ƚĞŐŽƌŝĂƐŽĐŝĂůĞʹĂǀǀĞŶƵƚŽĐŽŶů͛ƵƟůŝǌǌŽĚŝĐƌŝƚĞƌŝĂŶƚƌŽƉŽůŽŐŝĐŝĞĚĞƚŶŽ-
ŐƌĂĮĐŝƋƵĂůŝƋƵĞůůŝĚŝŐƌƵƉƉŽ͕ĐĂƐƚĂ͕ƐŽƩŽĐƵůƚƵƌĂʹĐŽŝŶĐŝĚĞƐƚŽƌŝĐĂŵĞŶƚĞ͕
ŶĞŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂ͕ĐŽŶůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĞĚŝīƵƐŝŽŶĞĚŝĮůŵĂĞƐƐĂƐƉĞĐŝ-
ĮĐĂŵĞŶƚĞĚĞƐƟŶĂƟ͕ ů͛ŽƌŝǌǌŽŶƚĞĚĞůůĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀĞŽĚŝĞƌŶĞƚƌŽǀĂ
ŶĞůƚĂƌŐĞƚĚĞŝƚĞĞŶĂŐĞƌŶŽŶƐŽůŽĚĞŝĨƌƵŝƚŽƌŝ͕ŵĂĂŶĐŚĞĚĞŐůŝĂƫǀŝĐŽŶƚƌŝ-
ďƵƚŽƌŝĂůƉƌŽĐĞƐƐŽĐƌĞĂƟǀŽ͘WĞƌ'ƵĞƌŝŶŝZŽĐĐŽ͕ŝůƚĞĞŶŵŽǀŝĞĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞĚŝ
113 DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͘
ϭϭϰ EŝĐŚŽůƐŽŶ͕ϮϬϬϭ͖^ŝŵŽŶŝ͕ϮϬϭϴ͘
115 KĚŝŶ͕ϮϬϬϭ͘
116 ĂƐĞƫ͕ϮϬϭϬ͘
ϭϭϳ sĂŶŝũĐŬ͕ϮϬϬϳ͘
ϭϭϴ ĂƟ͕ϮϬϬϵĞϮϬϭϯ͘
119 dĂůŝƚĞŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶŝĐŝƉĞƌŵĞƩŽŶŽĚŝƌŝĐŽůůĞŐĂƌĐŝĂůĐŽŶĐĞƩŽĚŝĐŽůůĞĐƟǀĞŵĞŵŽƌǇ 
ĞůĂďŽƌĂƚŽĚĂŽƌŶŝŶŐĞ^ĐŚƵŵĂŶ;ŽƌŶŝŶŐ͖^ĐŚƵŵĂŶ͕ϮϬϭϱͿ͘
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FENOMENI DI GENERAZIONE
ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂƵŶŽŐŐĞƩŽƐƚƌƵƩƵƌĂůŵĞŶƚĞŝďƌŝĚŽ͗ŶĞůƐƵŽĞƐƐĞƌĞĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ
ĚŝƵŶƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂůĞĞŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞƚƌĂŶƐŵĞĚŝĂůĞ͕ĐŽŵĞ
ŶĞůůĂƐƵĂĐŽŵŵŝƐƟŽŶĞĐŽŶŝƐŽƩŽŐĞŶĞƌŝĐŚĞŵĞŐůŝŽƐŝĂĚĂƩĂŶŽĂƋƵĞƐƟƉƌŽ-
ĐĞƐƐŝʹĚŽǀĞĨĂŶƚĂƐǇ͕ĚŝƐƚŽƉŝĞĞƐƵƉĞƌĞƌŽŝŝŶĐŽŶƚƌĂŶŽůĂůĞƩĞƌĂƚƵƌĂŝŶƟŵŝƐƟĐĂ
per ǇŽƵŶŐĂĚƵůƚƐ͘^ŽƉƌĂƩƵƩŽ͕ŶĞůƐƵŽĞƐƐĞƌĞ͕ŶĞŝƉƌŽĐĞƐƐŝĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕Ěŝ-
ƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞĞŵĂƌŬĞƟŶŐ͕ů͛ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞĚŝƵŶƉƵŶƚŽĚŝĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂƚƌĂƐƚƌĂƚĞ-
ŐŝĞƉƌŽĚƵƫǀĞƚŽƉĚŽǁŶĞďŽƩŽŵƵƉ͗ĚŽǀĞŝůƚĂƌŐĞƚğƐĞŵƉƌĞƉŝƶŝĚĞŶƟĮĐĂƚŽ
ŝŶƐƉĞƩĂƚŽƌŝĐĂƉĂĐŝĚŝĐŽƐƟƚƵŝƌƐŝ ŝŶĨĂŶĚŽŵ͕ƌŝĐƌĞĂƌĞĞƌŝŵĞĚŝĂƌĞŝĐŽŶƚĞŶƵƟ
ĚĞůů͛ŽŐŐĞƩŽĞůĞƩŽ͕ƐƵƐĐŝƚĂƌĞĐƵƌŝŽƐŝƚăĞĚŝďĂƫƚŽ͕ĞƐƉĂŶĚĞƌĞůĂŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞŝŶ
ĨŽƌŵĞƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞŝŶƚĞŐƌĂďŝůŝŶĞůůĂŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞĐĂŶŽŶŝĐĂ͘
La saga di dŚĞ,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐ ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞƵŶĞƐĞŵƉŝŽĞĐůĂƚĂŶƚĞĚŝ ƚĂůĞƉƌŽ-
ĐĞƐƐŽĂƉĂƌƟƌĞĚĂůĨƌĂŶĐŚŝƐĞ͗ůĂĐĂŵƉĂŐŶĂƉƌŽŵŽƐƐĂĚĂ>ŝŽŶƐŐĂƚĞ͕ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ
ƵŶĂƐĞƌŝĞĚŝĞǀĞŶƟůƵĚŝĐŝĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŝŶƐŝƟǁĞďĞƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬ͕ğƌŝƵƐĐŝƚĂĂ
ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞĂƫǀĂŵĞŶƚĞůĂĨĂŶďĂƐĞƉƌĞĞƐŝƐƚĞŶƚĞĚĞŝůŝďƌŝŶĞůƉĞƌĐŽƌƐŽƉƌŽŵŽ-
ǌŝŽŶĂůĞĚĞŝƋƵĂƩƌŽĮůŵ͖ůĞƉƌĂƟĐŚĞŐƌĂƐƐƌŽŽƚƐĚŝƐĨƌƵƩĂŵĞŶƚŽĚŝƵŶŝŵŵĂŐŝ-
ŶĂƌŝŽŵĞĚŝĂůĞ͕ŝŶƵŶĞƉŽĐĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞ͕ďĞŶůƵŶŐŝĚĂůƉƌĂƟĐĂƌĞĨŽƌŵĞĚŝƌĞƐŝ-
ƐƚĞŶǌĂŽĂƉƉƌŽƉƌŝĂǌŝŽŶĞŝŶĚĞďŝƚĂĚŝǀĞŶƚĂŶŽƐĞŵƉƌĞƉŝƶĨƵŶǌŝŽŶĂůŝĂƐƚƌĂƚĞŐŝĞ
ĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĞĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞĚĂůů͛ĂůƚŽ͘KůƚƌĞĐŚĞĂůƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝ
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ͕ ŝůĐŽŶƚĞŶƵƚŽŶĂƌƌĂƟǀŽĚŝdŚĞ,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐʹůĂǀŝŽůĞŶƚĂƐĞůĞ-
ǌŝŽŶĞĂƌƟĮĐŝĂůĞŽƉĞƌĂƚĂĚĂƵŶƐƵƌǀŝǀĂůŐĂŵĞƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞůĞƚĂůĞʹĚŝŵŽƐƚƌĂ
ĂƐƵĂǀŽůƚĂƵŶĂĨŽƌƚĞĐŽĞƌĞŶǌĂĐŽŶů͛ŝŶĐŽŶƐĐŝŽĐŽůůĞƫǀŽĚĞůůĂĐŽƐŝĚĚĞƩĂ'Ğ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶĞ<͗ŶĞůƐĞŶƐŽĚŝƵŶƉĞƌŝĐŽůŽĐŽƐƚĂŶƚĞ͕ ŝŵƉƌĞǀĞĚŝďŝůĞĞ ŝŵŵŝŶĞŶƚĞ͕
ĐŚĞĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂĐŚŝů͛ϭϭƐĞƩĞŵďƌĞϮϬϬϭĞƌĂďĂŵďŝŶŽŽŶĞŽŶĂƚŽ͕ĞŚĂĐŽŶŽ-
ƐĐŝƵƚŽƵŶŵŽŶĚŽŝŶƐŝĚŝĂƚŽĚĂƵŶĂŵŝŶĂĐĐŝĂƚĞƌƌŽƌŝƐƟĐĂŝŶǀŝƐŝďŝůĞĞƉĞƌǀĂƐŝǀĂ͖
ŶĞůůĂŶĞŐŽǌŝĂǌŝŽŶĞĚĞŝƉƌŽƉƌŝƐŽŐŶŝĐŽŶůĂƉƌĞĐĂƌŝĞƚăůĂǀŽƌĂƟǀĂĞŵĞƌƐĂĐŽŶůĂ
ĐƌŝƐŝĞĐŽŶŽŵŝĐĂĚĞůϮϬϬϴ͖ŵĂĂŶĐŚĞŝŶƵŶĚĞƐŝĚĞƌŝŽĐŽƐƚƌƵƫǀŽĚŝĂƵƚŽŶŽŵŝĂ͕
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽĞŝŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞŶĞůůŽƐƉĂǌŝŽƐŽĐŝĂůĞ͕ĂƩƌĂǀĞƌƐŽůĂĐƌĞĂǌŝŽŶĞĞ
ĚŝīƵƐŝŽŶĞĚŝ ĐŽŶƚĞŶƵƟŽƌŝŐŝŶĂůŝ ĞƉĞƌƐŽŶĂůŝǌǌĂƟ͕ ĐŚĞŶĞ ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞĚŝ ĨĂƩŽ
ƵŶĂƉĞĐƵůŝĂƌŝƚăŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ͘
>͛ŝŵƉĂƩŽ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ ĚĞůůĞ ŶƵŽǀĞ ĨŽƌŵĞ Ěŝ ĚŝƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ͕ ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ Ğ
ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĚŝ ĐŽŶƚĞŶƵƟĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝ ʹ ů͛ĂǀǀĞŶƚŽĚĞŝƉƌŽƐƵŵĞƌƐ ʹ ƚƌŽǀĂƵŶ͛Ğ-
ƐĞŵƉůŝĮĐĂǌŝŽŶĞƉĂƌĂĚŝŐŵĂƟĐĂŝŶzŽƵdƵďĞĞŶĞŝƉƌŽĐĞƐƐŝĚŝŝŵŝƚĂǌŝŽŶĞ͕ŝĚĞŶƟ-
ĮĐĂǌŝŽŶĞĞĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞĐŚĞůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĚŝďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐĂƫǀĂ͘zŽƵdƵďĞ͕
ĐŽŵĞĂīĞƌŵĂŝůƐĂŐŐŝŽĚŝůďĞƌƚŽƌŽĚĞƐĐŽ͕ŶŽŶğƐŽůŽƵŶůƵŽŐŽĚŝƌŝŵĞĚŝĂ-
ǌŝŽŶĞĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟƉƌĞĞƐŝƐƚĞŶƟ͕ŵĂĂŶĐŚĞĚŝĐƌĞĂǌŝŽŶĞĞĚŝīƵƐŝŽŶĞĚĂůďĂƐƐŽ
Ěŝ ǀŝĚĞŽŽƌŝŐŝŶĂůŝ͕ ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ ŝŶ ƌĞůĂǌŝŽŶĞ Ăŝ ƋƵĂůŝ ğ ƉŽƐƐŝďŝůĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ ŝů
ƐƵŽŝŵƉĂƩŽĐŽŶĐƌĞƚŽŶĞůƉƌŽĚƵƌƌĞĐŽŵƵŶŝƚăŝĚĞŶƟĮĐĂďŝůŝĚĂƵŶƉƵŶƚŽĚŝǀŝƐƚĂ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘ƐƐĞƌƵŽƚĂŶŽƐŽƉƌĂƩƵƩŽĂƩŽƌŶŽĂƵŶĂƉƌĞĐŝƐĂĮŐƵƌĂĐĂƚĂůŝǌ-
ǌĂƚƌŝĐĞĞĐŽůůĞƫǀĂŵĞŶƚĞƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ͗ƋƵĞůůĂĚĞůůŽzŽƵdƵďĞƌ͕ ŝůƐŽŐŐĞƩŽĐŚĞ
ĚăƐŽƐƚĂŶǌĂĂůů͛ŝŵƉĞƌĂƟǀŽĨŽŶĚĂŶƚĞĚĞůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂʹͨƌŽĂĚĐĂƐƚǇŽƵƌƐĞůĨͩ
ʹŵĞƩĞŶĚŽŝŶĐŽŵƵŶĞĞĚĞƐŝďĞŶĚŽƚĞůĞŵĂƟĐĂŵĞŶƚĞǀŝƚĂƋƵŽƟĚŝĂŶĂ͕ŐƵƐƟ͕
ƉƌĞĨĞƌĞŶǌĞ͕ĐŽŶƐŝŐůŝ͕ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕ƌŝĐĞƩĞ͘>ĂƐƵĂĞĸĐĂĐŝĂğůĞŐĂƚĂĂůůĂĐĂƉĂĐŝƚăĚŝ
ŝŶƚĞƌĐĞƩĂƌĞĞŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞůĂtĞůƚĂŶƐĐŚĂƵƵŶŐĚŝƐĞŐŵĞŶƟĂůƵŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂů-
ŵĞŶƚĞĐŽŶƟŐƵŝĞƚƌĂĚƵƌůŝŝŶŐƌƵƉƉŝĚŝŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͖ĚŝĨĂƩŽ͕ƐƵƐĐŝƚĂƌŶĞů͛ĂǌŝŽŶĞ͕ĐŚĞ
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ƉƵžǀĂƌŝĂƌĞĚĂů͞ůŝŬĞ͟ĂůůĂĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĮŶŽĂůůĂƉŝƶĐŽŵƉůĞƐƐĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ
ĚŝŵĂƚĞƌŝĂůŝĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝĚŝƌŝƐƉŽƐƚĂ͘>ĂƌŝĐŚŝĞƐƚĂĚŝŝŶĐůƵƐŝŽŶĞĚŝƵŶŽƐƉĂǌŝŽ 
ƉƌŝǀĂƚŽʹƋƵĞůůŽĚĞůůĂĐĂŵĞƌĞƩĂʹŶĞůƉŽƌƚĂůĞƉƵďďůŝĐŽĂƐƐƵŵĞƵŶĂƌŝƚƵĂ-
ůŝƚăĞĐƌĞĂĐŽĚŝĐŝĞƐƟůŝƌŝĐŽƌƌĞŶƟ͘>͛ĂŶĂůŝƐŝĚĞůůŽƐƟůĞĚĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌƐ͕ĐŚĞ
ƌŝƉƌĞŶĚĞĞƌŝŶŶŽǀĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝĞƌƵŽůŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟĂŵĞĚŝĂĚŝďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐ
ƉƌĞĐĞĚĞŶƟ͕ĚĂůůŽƐƉĞĂŬĞƌƌĂĚŝŽĨŽŶŝĐŽĂůů͛ŽƐƉŝƚĞĚĞůƌĞĂůŝƚǇƐŚŽǁƌŝŶĐŚŝƵƐŽ
ŶĞůĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕ĚŝǀĞŶƚĂĐŽƐŞƉĞƌƌŽĚĞƐĐŽƵŶŽƐƚƌƵŵĞŶƚŽĚĂƵƟůŝǌǌĂƌĞ
ŝŶĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶǌĂĐŽŶůŽƐƚƵĚŝŽĚĞŝƉƌŽĐĞƐƐŝůĞŐĂƟĂůůĂƐƵĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝǌ-
ǌĂǌŝŽŶĞ͕ĐŚĞƐŝĐŽŵƉŝĞŝŶƵŶĂĚŝĂůĞƫĐĂĂŵďŝŐƵĂŵĞŶƚĞƐŽƐƉĞƐĂƚƌĂŝŶĐůƵ-
ƐŝŽŶĞĞ ƌŝŐĞƩŽĐŽŶ ŝ ƐĞŐŵĞŶƟƉƌŽĚƵƫǀŝ ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ ĐŽŵĞĐŽŶ ŝŵĞĚŝĂ
ĐŽŵƵŶĞŵĞŶƚĞƌŝǀŽůƟĂĚĂůƚƌŝƐĞŐŵĞŶƟŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝʹŝŶƉƌŝŵŝƐ͕ůĂƐƚĂŵƉĂ
ĐĂƌƚĂĐĞĂ͘^ŽŶŽƉƌŽĐĞƐƐŝĐŚĞƉŽƐƐŽŶŽĞƐƐĞƌĞĐŽŵƉƌĞƐŝƐŽůŽĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ
ŝů ĨĞŶŽŵĞŶŽĚŝ zŽƵdƵďĞĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝ ƵŶĂ ƐƚŽƌŝĂĚĞŝŵĞĚŝĂ ŝŶƚĞƐĂ ĐŽŵĞ
ͨƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞĚŝĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ͕ͩĐĂƉĂĐŝĚŝŐŝŽƐƚƌĂƌĞĨŽƌŵĞĚŝǀŝƐŝďŝůŝƚă͕ƉŽƚĞƌŝ
ĚŝƐŽŐŐĞƫǀĂǌŝŽŶĞ͕ƉƌĂƟĐŚĞĞĂŐĞŶĐǇ͘
ůůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĂĚĞůĨĞŶŽŵĞŶŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞƐƵzŽƵdƵďĞ
ğĚĞĚŝĐĂƚŽŝŶǀĞĐĞŝůƐĂŐŐŝŽĚŝ&ƌĂŶĐĞƐĐŽdŽŶŝŽůŽ͘/ŶƋƵĞƐƚĂƉƌŽƐƉĞƫǀĂ͕ŝů
ĐŽŶĐĞƩŽĚŝ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ ğ ŝĚĞŶƟĮĐĂƚŽ ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ ĐŽŶ ů͛ŝĚĞĂ Ěŝ ĚŝǀĞƌƐĞ
ƐŽŐůŝĞĚŝǀŝƚĂ͕ůĞĐƵŝŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶŝĞƐĐĂŵďŝǀĂŶŶŽĂĐŽƐƚƌƵŝƌĞƵŶĂĐŽŵƵŶŝƚă
ǀŝƌƚƵĂůĞĐŚĞůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĚŝďƌŽĂĚĐĂƐƟŶŐƌĞŶĚĞǀŝƐŝďŝůĞ͘YƵĞƐƚ͛ƵůƟŵĂƐŝ
ĐŽŶĮŐƵƌĂĂŶĐŽƌĂĐŽŵĞƵŶƌŝƚŽĚŝƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͗ĚŽǀĞů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽƉƌŝǀĂƚŽĚĞůůĂ
ĐĂŵĞƌĞƩĂƐŝĞƐŝďŝƐĐĞĂůƉƵďďůŝĐŽ͕ĞĚŽǀĞŽŐŶŝƐŽŐůŝĂƚƌŽǀĂůĂƐƵĂƌĂƉƉƌĞ-
ƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞƐƉĞĐŝĮĐĂ͕ĐŽŵƉƌĞƐĞƋƵĞůůĞĞƐƚƌĞŵĞĚĞůůĂŶĂƐĐŝƚĂĞĚĞůůĂŵŽƌ-
ƚĞ͘>ĂƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞĚŝďĂŵďŝŶŝ͕ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ͕ĂĚƵůƟĞĂŶǌŝĂŶŝƐĞŵďƌĂ
ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕ƵŶĂĚŝƐĐƌĂƐŝĂƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĂƚƌĂůĂǀĞƌƐŝŽŶĞŝŶ-
ƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞĚŝzŽƵdƵďĞĞƋƵĞůůĂŝƚĂůŝĂŶĂ͗ƐĞŶĞůůĂƉƌŝŵĂĂĨĂƌĞĚĂƚƌĂŝŶŽğ
ƐŽƉƌĂƩƵƩŽůĂƌŝĐŚŝĞƐƚĂĚŝŝŶĐůƵƐŝŽŶĞĚŝĂůƚƌŝƐĞŐŵĞŶƟŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝĂůů͛ŝŶ-
ƚĞƌŶŽĚŝƵŶĂĐŽŵƵŶŝƚăĐŽŵƉŽƐƚĂƉĞƌůŽƉŝƶĚĂĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĞŐŝŽǀĂŶŝ͕ŶĞůůĂ
ƐĞĐŽŶĚĂŝůŐƌŽƩĞƐĐŽĞŝůƌŝĚŝĐŽůŽŝŶǀŽůŽŶƚĂƌŝŽĚŝǀĞŶƚĂŶŽĞůĞŵĞŶƟƚƌĂŝŶĂŶƟ
ƉĞƌĂƫǀĂƌĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞĞĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ͘/ŶĞŶƚƌĂŵďŝŝĐĂƐŝ͕
ŝůĨĂƩŽƌĞĐĞŶƚƌĂůĞƌŝŐƵĂƌĚĂůĂƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĚŝƵŶŽƐƉĂǌŝŽŝŶƟŵŽĞƉƌŝǀĂƚŽĚŝ
ĚŝǀĞŶƚĂƌĞŶŽŶƐŽůŽǀŝƐŝďŝůĞ͕ŵĂĂŶĐŚĞĚŝīƵƐŽ͘ƵŶĂŶƵŽǀĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ
ʹŵĞĚŝĂƚĂĞŵĞĚŝĂůĞʹĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ͕ŶĞůůĂĐƵŝ ƐŽůĂƉƌĂƟĐĂ ůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ
ŚĂŶŶŽƐĞŵƉƌĞƚƌŽǀĂƚŽƉƵŶƟĚŝĐŽŶƚĂƩŽĞŝŶĐŽŶƚƌŽ͘
Ϯϳ
ZŝĨĞƌŝŵĞŶƟ
ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŝ
AA.VV.
2000͕/ĂŚŝĞƌƐĚƵŝŶĠŵĂ͘>ĂƉŽůŝƟĐĂ
ĚĞŐůŝĂƵƚŽƌŝ͘WƌŝŵĂƉĂƌƚĞ͗ůĞŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ͕
DŝŶŝŵƵŵĨĂǆ͕ZŽŵĂ͘
ŵĞŶĚŽůĂ͕ůĨŽŶƐŽ͖dŝƌŝŶŽ͕DĂƌŝŽ
2018͕^ŵĂƌƚ;ƉŚŽŶĞͿŝŶĞŵĂ͗
ŝ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕^ĞĐŽŶĚ^ĐƌĞĞŶĂŶĚ&ŝůŵŝĐ
ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ 
Ŷ͘Ϯ͘
ƌŽůĚŝ͕WŝĞƌŵĂƌĐŽ
2011͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂůďĞůŽŶŐŝŶŐ
ďĞƚǁĞĞŶŵĞĚŝĂĂƵĚŝĞŶĐĞƐĂŶĚ
/dƵƐĞƌƐ͕ŝŶ&ĂƵƐƚŽŽůŽŵďŽ͖
>ĞŽƉŽůĚŝŶĂ&ŽƌƚƵŶĂƟ;ĞĚƐ͘Ϳ͕ 
ƌŽĂĚďĂŶĚƐŽĐŝĞƚǇĂŶĚŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů
ĐŚĂŶŐĞƐ͕WĞƚĞƌ>ĂŶŐ͕&ƌĂŶŬĨƵƌƚ 
ĂŵDĂŝŶϮϬϭϭ͘
ƌŽůĚŝ͕WŝĞƌŵĂƌĐŽ͖ŽůŽŵďŽ͕&ĂƵƐƚŽ 
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2003͕>ĞĞƚăĚĞůůĂdǀ͘ YƵĂƩƌŽ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝƐƉĞƩĂƚŽƌŝŝƚĂůŝĂŶŝ͕ 
sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽ͘
2007͕^ƵĐĐĞƐƐŝĐƵůƚƵƌĂůŝĞƉƵďďůŝĐŝ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͕Zd/͕DŝůĂŶŽ͘
ƌŽůĚŝ͕WŝĞƌŵĂƌĐŽ͖ŽůŽŵďŽ͕&ĂƵƐƚŽ
2013͕>ĂƚĞƌƌĂĚŝŵĞǌǌŽĚĞůůĞ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͘DĞĚŝĂĚŝŐŝƚĂůŝ͕ĚŝĂůŽŐŽ
ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞĞĐŽĞƐŝŽŶĞƐŽĐŝĂůĞ͕
ͨ^ƚƵĚŝĚŝ^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕ͩĂ͘>/͕ŶŶ͘ϯͲϰ͘
ƌŽůĚŝ͕WŝĞƌŵĂƌĐŽ͖WŽŶƚĞ͕ƌŝƐƟŶĂ
2012͕ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐŽĨƚŚĞϭϵϲϬƐ
ĂŶĚϭϵϳϬƐ͗Ŷ/ƚĂůŝĂŶͲWŽƌƚŽŐƵĞƐĞ
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶďĞƚǁĞĞŶƚǁŽŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ
ŽĨĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͕ŝŶͨǇďĞƌƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͗
:ŽƵƌŶĂůŽĨWƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůZĞƐĞĂƌĐŚŽŶ
ǇďĞƌƐƉĂĐĞ͕ͩǀŽů͘ϲ͕Ŷ͘Ϯ͘
ƌǀŝĚƐƐŽŶ͕ĚĂŵ
2003͕ŽŶƐƵŵŝ͕ŵĞĚŝĂĞŝĚĞŶƟƚăŶĞů
ůƵŶŐŽĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͕ŝŶWĂŽůŽĂƉƵǌǌŽ
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕'ĞŶĞƌĞ͕ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĞ
ĐŽŶƐƵŵŝ͘>͛ /ƚĂůŝĂĚĞŐůŝĂŶŶŝ^ĞƐƐĂŶƚĂ͕
ĂƌŽĐĐŝ͕ZŽŵĂϮϬϬϯ͘
ĂĚŝŽƵ͕ůĂŝŶ
1988͕>͛ ƚƌĞĞƚů Ġ͛ǀĠŶĠŵĞŶƚ͕^ĞƵŝů͕WĂƌŝƐ͖
ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘>͛ĞƐƐĞƌĞĞů Ğ͛ǀĞŶƚŽ͕/ůDĞůĂŶŐŽůŽ͕
'ĞŶŽǀĂϭϵϵϱ͘
ĂŐŶĂƐĐŽ͕ƌŶĂůĚŽ͖ĂƌďĂŐůŝ͕DĂƌǌŝŽ͖
ĂǀĂůůŝ͕ůĞƐƐĂŶĚƌŽ
1997͕ŽƌƐŽĚŝƐŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕ŝůDƵůŝŶŽ͕
ŽůŽŐŶĂ͘
ĂƌŝĐĐŽ͕ůĞƐƐĂŶĚƌŽ
2005͕YƵĞƐƚĂƐƚŽƌŝĂ͕&ĂŶĚĂŶŐŽ͕ZŽŵĂ͘
ĞƌŵĂŶ͕WĂƵů
1996͕dĂůĞŽĨdǁŽhƚŽƉŝĂƐ͘
dŚĞWŽůŝƟĐĂů:ŽƵƌŶĞǇŽĨƚŚĞ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ
ŽĨϭϵϲϴ͕ttEŽƌƚŽŶΘŽŵƉĂŶǇ͕  
EĞǁzŽƌŬ͕ϭϵϵϲ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘^ĞƐƐĂŶƚŽƩŽ͘
>ĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞĚƵĞƵƚŽƉŝĞ͕
ŝŶĂƵĚŝ͕dŽƌŝŶŽϮϬϬϲ͘
Tavola 
delle sigle
Censis͗ĞŶƚƌŽ^ƚƵĚŝ/ŶǀĞƐƟŵĞŶƟ^ŽĐŝĂůŝ
DVD͗ŝŐŝƚĂůsĞƌƐĂƟůĞŝƐĐ
&&&͗&ƌŝĚĂǇƐ&Žƌ&ƵƚƵƌĞ
ICT͗/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂŶĚŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐdĞĐŚŶŽůŽŐǇ
>Őďƚн͗>ĞƐďŝĂŶ͕'ĂǇ͕ ŝƐĞǆƵĂů͕dƌĂŶƐĞǆƵĂůĂŶĚƌĞůĂƚĞĚĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ
UGC͗hƐĞƌ'ĞŶĞƌĂƚĞĚŽŶƚĞŶƚƐ
&EKDE//'EZ/KE͗EZZ/KE͕WZK>D/͕DdKK>K'/
Ϯϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝ͕'ŝŽǀĂŶŶŝ
2012a͕^ƚĂƟĚŝĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ͘WƵďďůŝĐŝ͕
ĐŝƩĂĚŝŶŝĞĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝŶĞůůĂ;^ŽĐŝĂůͿ
EĞƚǁŽƌŬ^ŽĐŝĞƚǇ͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽ͘
ϮϬϭϮď͕'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŵĞĚŝĂůŝ͕ĐƵůƚƵƌĂ
ƉŽƉĞƉƌĂƟĐŚĞƌŝŇĞƐƐŝǀĞ͘WƌŽƐƉĞƫǀĞ
ĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝyĞzŝŶ/ƚĂůŝĂ͕ŝŶ
&ĂƵƐƚŽŽůŽŵďŽĞƚĂů͘;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕
DĞĚŝĂĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚă
ŝƚĂůŝĂŶĂ͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽϮϬϭϮ͘
 
ŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝ͕'ŝŽǀĂŶŶŝ͖
ƵƌŽǀĂĐ͕ůŝƐĂďĞƩĂ
2019͕tŚĞŶ'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂůDĞĚŝĂ
DĞŵŽƌŝĞƐDĞĞƚdŚĞ/ŶƚĞƌŶĞƚ͘dŚĞ
ĐĂƐĞŽĨ:ƵŐŽŶŽƐƚĂůŐŝũĂŽŶ/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͕
ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩĂ͘y>/͕Ŷ͘Ϯ͕
ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘
ŽůŝŶ͕'ƂƌĂŶ
2016͕DĞĚŝĂ'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͗ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕
/ĚĞŶƟƚǇĂŶĚDĞĚŝĂƟƐĞĚ^ŽĐŝĂůŚĂŶŐĞ͕
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕>ŽŶĚŽŶͬEĞǁzŽƌŬ͘
2019͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂůdĞŵƉŽƌĂůŝƟĞƐĂŶĚ
ZŚǇƚŚŵͲŶĂůǇƐŝƐ͕ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ
ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩĂ͘y>/͕Ŷ͘Ϯ͕ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘
ŽůŝŶ͕'ƂƌĂŶ͖ŽůŽŵďŽ͕&ĂƵƐƚŽ 
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2019͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕dŝŵĞ͕ĂŶĚDĞĚŝĂ͕
ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩŶ͘Ϯ͕Ă͘y>/͕ 
Ŷ͘Ϯ͕ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘
ŽƵƌĚŝĞƵ͕WŝĞƌƌĞ
1979͕>ĂĚŝƐƟŶĐƟŽŶ͕DŝŶƵŝƚ͕WĂƌŝƐ͖ƚƌ͘ ŝƚ͘
>ĂĚŝƐƟŶǌŝŽŶĞ͕ŝůDƵůŝŶŽ͕ŽůŽŐŶĂϭϵϴϯ͘
ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ͕ĂǀŝĚ͖tŝůůĞƩ͕ZĞďĞŬĂŚ
;ĞĚƐ͘Ϳ
2006͕ŝŐŝƚĂů'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͗ŚŝůĚƌĞŶ͕
zŽƵŶŐWĞŽƉůĞ͕ĂŶĚƚŚĞEĞǁDĞĚŝĂ͕
ZŽƵƚůĞĚŐĞ͕>ŽŶĚŽŶͬEĞǁzŽƌŬ͘
ƵĚĞ͕,ĞŝŶǌ
1997͕ŝĞtŝƌͲ^ĐŚŝĐŚƚĚĞƌ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕
ͨĞƌůŝŶĞƌ:ŽƵƌŶĂůĨƺƌ^ŽǌŝŽůŽŐŝĞ͕ͩǀŽů͘ϳ͕
Ŷ͘Ϯ͘
ƵƌŶĞƩ͕:ƵĚŝƚŚ
2010͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘dŚĞdŝŵĞDĂĐŚŝŶĞ
ŝŶdŚĞŽƌǇĂŶĚWƌĂĐƟĐĞ͕ƐŚŐĂƚĞ͕
&ĂƌŶŚĂŵͬƵƌůŝŶŐƚŽŶ͘
ĂƐĞƫ͕&ƌĂŶĐĞƐĐŽ
2010͕WƌĞŵĞƐƐĂ͕ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ
ƐŽĐŝĂůŝ͕ͩĂ͘yyy//͕Ŷ͘ϭ͕ŐĞŶŶĂŝŽͲĂƉƌŝůĞ͘
ĂƟ͕ůŝĐĞ
2009͕WĞůůŝĐŽůĞĚŝƌŝĐŽƌĚŝ͘&ŝůŵĚŝ
ĨĂŵŝŐůŝĂĞŵĞŵŽƌŝĞƉƌŝǀĂƚĞ;ϭϵϮϲͲ
ϭϵϰϮͿ͕sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽ͘
2013͕/ŵŵĂŐŝŶŝĚĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂ͘dĞŽƌŝĞ
ĞƉƌĂƟĐŚĞĚĞůƌŝĐŽƌĚŽƚƌĂƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĂ͕
ŐĞŶĞĂůŽŐŝĂ͕ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝ͕DŝŵĞƐŝƐ͕
DŝůĂŶŽ͘
ĂǀĂůůŝ͕ůĞƐƐĂŶĚƌŽ
1994͕'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ŝŶŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĂ
ĚĞůůĂ^ĐŝĞŶǌĞƐŽĐŝĂůŝdƌĞĐĐĂŶŝ͕
ǁǁǁ͘ƚƌĞĐĐĂŶŝ͘ŝƚͬĞŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĂͬ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝͺйϮϴŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĂͲ
ĚĞůůĞͲƐĐŝĞŶǌĞͲƐŽĐŝĂůŝйϮϵ;ƵůƟŵĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
2007͕ƫĚĞů^ĞŵŝŶĂƌŝŽĚŝ^ƚƵĚŝ
͞'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘ŶĞǁƌĞƐĞĂƌĐŚĂŐĞŶĚĂ
ŝŶƐŽĐŝŽůŽŐǇŽĨĐƵůƚƵƌĞ͟;DŝůĂŶŽ͕ϮϬϬϳͿ͕
ŵĞĚŝĂŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘ĮůĞƐ͘ǁŽƌĚƉƌĞƐƐ͘
ĐŽŵͬϮϬϬϳͬϭϮͬĐĂǀĂůůŝ͘ƉĚĨ;ƵůƟŵĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϳĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ŽůŽŵďŽ͕&ĂƵƐƚŽ
2012͕ŽŵĞ͛ƌĂǀĂŵŽ͘/ůƌƵŽůŽĚĞŝŵĞĚŝĂ
ŶĞůů͛ŝĚĞŶƟƚăŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ŝŶ&ĂƵƐƚŽ
ŽůŽŵďŽĞƚĂů͘;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕DĞĚŝĂ
ĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚăŝƚĂůŝĂŶĂ͕
&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽϮϬϭϮ͘
2019͕dŚĞ'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂůZŽůĞŽĨDĞĚŝĂ
ŶĚ^ŽĐŝĂůDĞŵŽƌǇ͗ZĞƐĞĂƌĐŚ
ŐĞŶĚĂ͕ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩĂ͘y>/͕
Ŷ͘Ϯ͕ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘
ŽůŽŵďŽ͕&ĂƵƐƚŽĞƚĂů͘;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2012͕DĞĚŝĂĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚă
ŝƚĂůŝĂŶĂ͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽ͘
29
FENOMENI DI GENERAZIONE
ŽůŽŵďŽ͕&ĂƵƐƚŽ͖&ŽƌƚƵŶĂƟ͕
>ĞŽƉŽůĚŝŶĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2011͕ƌŽĂĚďĂŶĚƐŽĐŝĞƚǇĂŶĚ
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂůĐŚĂŶŐĞƐ͕WĞƚĞƌ>ĂŶŐ͕
&ƌĂŶŬĨƵƌƚĂŵDĂŝŶ͘
ŽƌŶŝŶŐ͕ŵǇ͖^ĐŚƵŵĂŶ͕,ŽǁĂƌĚ
2015͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐĂŶĚŽůůĞĐƟǀĞ
DĞŵŽƌǇ͕hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨŚŝĐĂŐŽWƌĞƐƐ͕
ŚŝĐĂŐŽ͘
ŽƌƐƚĞŶ͕DŝĐŚĂĞů
1999͕dŚĞƟŵĞŽĨŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͕
ͨdŝŵĞĂŶĚ^ŽĐŝĞƚǇ͕ͩǀŽů͘ϴ͕ŶŶ͘ϮͲϯ͕
^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ 
ŽƵƉůĂŶĚ͕ĂǀŝĚ
1991͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶy͘dĂůĞƐĨŽƌĂŶ
ĐĐĞůĞƌĂƚĞĚƵůƚƵƌĞ͕^ƚ͘DĂƌƟŶ Ɛ͛WƌĞƐƐ͕
EĞǁzŽƌŬ͘
ĞůĞƵǌĞ͕'ŝůůĞƐ
1985͕ŝŶĠŵĂϮ͘>͛ /ŵĂŐĞͲƚĞŵƉƐ͕
ĚŝƟŽŶƐĚĞDŝŶƵŝƚ͕WĂƌŝƐ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘
ŝŶĞŵĂϮ͘>͛ ŝŵŵĂŐŝŶĞͲƚĞŵƉŽ͕ 
hďƵůŝďƌŝ͕DŝůĂŶŽϭϵϴϵ͘
ŽŶĂƟ͕WŝĞƌƉĂŽůŽ
1995͕ZŝƉĞŶƐĂƌĞůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ 
ͨ^ƚƵĚŝĚŝ^ŽĐŝŽůŽŐŝĂ͕ͩĂ͘yyy///͕ 
Ŷ͘ϯ͕ůƵŐůŝŽͲƐĞƩĞŵďƌĞ͘
2002͕>͛ĞƋƵŝƚăƐŽĐŝĂůĞĨƌĂůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗
ů Ă͛ƉƉƌŽĐĐŝŽƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ͕ŝŶ'ŝŽǀĂŶŶŝ
ĂƫƐƚĂ^ŐƌŝƩĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕/ůŐŝŽĐŽĚĞůůĞ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͘&ĂŵŝŐůŝĞĞƐĐĂŵďŝƐŽĐŝĂůŝ
ŶĞůůĞƌĞƟƉƌŝŵĂƌŝĞ͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕
DŝůĂŶŽϮϬϬϮ͘
ĚŵƵŶĚƐ͕:ƵŶĞ͖dƵƌŶĞƌ͕ ƌǇĂŶ^͘;ĞĚƐ͘Ϳ
2002͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂůŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕
EĂƌƌĂƟǀĞƐ͕ĂŶĚWŽůŝƟĐƐ͕ZŽǁŵĂŶĂŶĚ
>ŝƩůĞĮĞůĚ͕ŽƐƚŽŶ͘
2005͕'ůŽďĂůŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͗ƐŽĐŝĂů
ĐŚĂŶŐĞŝŶƚŚĞƚǁĞŶƟĞƚŚĐĞŶƚƵƌǇ͕ 
ͨdŚĞƌŝƟƐŚ:ŽƵƌŶĂůŽĨ^ŽĐŝŽůŽŐǇ͕ͩ 
ǀŽů͘ϱϲ͕Ŷ͘ϰ͘
ǇĞƌŵĂŶ͕ZŽŶ
2004͕dŚĞWĂƐƚŝŶƚŚĞWƌĞƐĞŶƚ͗ƵůƚƵƌĞ
ĂŶĚƚŚĞdƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶŽĨDĞŵŽƌǇ͕ 
ͨĐƚĂ^ŽĐŝŽůŽŐŝĐĂ͕ͩǀŽů͘ϰϳ͕Ŷ͘Ϯ͕:ƵŶĞ͘
&ĂŶĐŚŝ͕DĂƌŝĂŐƌĂǌŝĂ
2014͕ >͛ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘^ƚŽƌŝĂĞƚĞŽƌŝĞ͕ 
>ĂƚĞƌǌĂ͕ZŽŵĂͬĂƌŝ͘
&ĂŶĐŚŝ͕DĂƌŝĂŐƌĂǌŝĂ͖^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͕ 
ůĞǆĂŶĚƌĂ͖^ƚƌĂƵǀĞŶ͕tĂŶĚĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2018͕ŝ'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂŶĚŝŶĞŵĂ͘'ĞŶƌĞƐ͕
^ƉĞĐƚĂƚŽƌƐŚŝƉ͕ĂŶĚDĞĚŝĂƐĐĂƉĞ͕
ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩŶ͘Ϯ͕Ă͘y>͕
ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘
&ĂŶĐŚŝ͕DĂƌŝĂŐƌĂǌŝĂ͖ 
'ĂƌŽĨĂůŽ͕ĂŵŝĂŶŽ
2018͕^ƚŽƌŝĂĞƐƚŽƌŝĞĚĞůůĞĂƵĚŝĞŶĐĞ͗
ƵŶĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞƐƵĨŽŶƟ͕ŵĞƚŽĚŝĞŶŽĚŝ͕
ŝŶͨŝŶĞŵĂĞƐƚŽƌŝĂ͘ZŝǀŝƐƚĂĂŶŶƵĂůĞ 
ĚŝƐƚƵĚŝŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ͕ͩĂ͘s//͘
'ŶĂƐƐŽ͕^ƚĞĨĂŶŽ͖WĂƌĞŶƟ͕'ŝĂŶWĂŽůŽ
2003͕>͛ĂƉƉƌŽĐĐŝŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ
ĐŽŵĞĞǀŽůƵǌŝŽŶĞĚĞů͞ŵĂƌŬĞƟŶŐ
ĚĞůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂ͕͟ŝŶWŝĞƌŵĂƌĐŽƌŽůĚŝ͕
&ĂƵƐƚŽŽůŽŵďŽ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕>ĞĞƚăĚĞůůĂ
dǀ͘ YƵĂƩƌŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝƐƉĞƩĂƚŽƌŝ
ŝƚĂůŝĂŶŝ͕sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽϮϬϬϯ͘
'ƌĂŶŝĞƌŝ͕'ŝƵƐĞƉƉĞ
2005͕ůŽŐ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕>ĂƚĞƌǌĂ͕ 
ZŽŵĂͬĂƌŝ͘
'ƌŝŐŽƌǇĂŶ͕dƐŽŐŚŝŬ͖EĂŝƌŝ͕ĂďĂǇĂŶ
2015͕ŝŐŝƚĂůŶĂƟǀĞƐĂŶĚĚŝŐŝƚĂů
ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐŝŶĂƉĂƉĞƌůĞƐƐĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕
ͨ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů:ŽƵƌŶĂůŽĨƌƚƐΘ
^ĐŝĞŶĐĞƐ͕ͩǀŽů͘ϴ͕Ŷ͘ϭ͘
'ƵŶƚĞƌ͕ ĂƌƌŝĞ͖ZŽǁůĂŶĚƐ͕/ĂŶ͖
EŝĐŚŽůĂƐ͕ĂǀŝĚ;ĞĚƐ͘Ϳ
2009͕dŚĞ'ŽŽŐůĞ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘
ƌĞ/d/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐŚĂŶŐŝŶŐ
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ^ĞĞŬŝŶŐĞŚĂǀŝŽƵƌ͍͕
ŚĂŶĚŽƐ͕KǆĨŽƌĚ͘
30
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
,ĂƌƚŵĂŶŶ͕DĂƌĞŶ
2003͕dŚĞtĞď'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͍dŚĞ;ĞͿ
ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶŽĨhƐĞƌƐ͕DŽƌĂůƐĂŶĚ
ŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͕Dd>Ϯʹ&ŝŶĂůZĞƉŽƌƚ͕
^D/d͕ ƌƵƐƐĞůƐ͘
<ĞƌŽƵĂĐ͕:ĂĐŬ
1958͕dŚĞWŚŝůŽƐŽƉŚǇŽĨƚŚĞĞĂƚ
'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕ͨƐƋƵŝƌĞ͕ͩϭŵĂƌǌŽϭϵϱϴ͘
>ŽŽƐ͕ƵŐğŶĞ͖,ĂĚĚŽŶ͕>ĞƐůŝĞ͖DĂŶƚĞͲ
DĞŝũĞƌ͕ ŶŝĚ;ĞĚƐ͘Ϳ
2012͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶĂůhƐĞŽĨEĞǁDĞĚŝĂ͕
ƐŚŐĂƚĞ͕&ĂƌŶŚĂŵ͘
DĂůƚĂ͕ŚŝĂƌĂ
2005͕>ĂĨĂŵŝŐůŝĂĞůĂƐƵĂŝŵŵĂŐŝŶĞ͗
ŝůĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂŶĞůů͛/ƚĂůŝĂĚĞůŵŝƌĂĐŽůŽ
ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ 
Ă͘yys//͕Ŷ͘ϯ͕ƐĞƩĞŵďƌĞͲĚŝĐĞŵďƌĞ͘
DĂŶĐĂ͕DĂƵƌĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2016͕'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ,ĂƐŚƚĂŐ͘
'ůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĚŝƐͲĐŽŶŶĞƐƐŝ͕ 
ůƉĞƐ/ƚĂůŝĂ͕ZŽŵĂ͘
DĂŶŶŚĞŝŵ͕<Ăƌů
1928͕ĂƐWƌŽďůĞŵĚĞƌ'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ͕
ͨ<ƂůŶĞƌsŝĞƌƚĞůũĂŚƌĞƐ,ĞŌĞĨƺƌ
^ŽǌŝŽůŽŐŝĞ͕ͩǀŽů͘ϳ͕Ŷ͘Ϯ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘ 
/ůƉƌŽďůĞŵĂĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ 
ŝŶ^ŽĐŝŽůŽŐŝĂĚĞůůĂĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͕ 
ŝůDƵůŝŶŽ͕ŽůŽŐŶĂϭϵϳϰ͖ϮĂĞĚ͘ϮϬϬϬ͘
DĂƌşĂƐ͕:ƵůŝĄŶ
1975͕>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂǇŐĞŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕
ƐƉĂƐĂͲĂůƉĞ͕DĂĚƌŝĚ͘
DĞǇƌŽǁŝƚǌ͕:ŽƐŚƵĂ
1985͕EŽ^ĞŶƐĞŽĨWůĂĐĞ͘dŚĞ/ŵƉĂĐƚ
ŽĨůĞĐƚŽŶŝĐDĞĚŝĂŽŶ^ŽĐŝĂůĞŚĂǀŝŽƌ͕
EĞǁzŽƌŬ͕KǆĨŽƌĚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͖ 
ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘KůƚƌĞŝůƐĞŶƐŽĚĞůůƵŽŐŽ͘
ŽŵĞŝŵĞĚŝĂĞůĞƩƌŽŶŝĐŝŝŶŇƵĞŶǌĂŶŽ
ŝůĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐŽĐŝĂůĞ͕ĂƌƐŬĞƌǀŝůůĞ͕
ŽůŽŐŶĂϭϵϵϯ͘
DŽƌŝĐĞ͕:ĞŶŶǇ
2001͕^ŬŝůůƐĂŶĚƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͗ůĞĂƌŶŝŶŐ
ĨƌŽŵEŝŶƚĞŶĚŽ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕ŝŶ
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͗/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůtŽƌŬƐŚŽƉ
ŽŶĚǀĂŶĐĞĚ>ĞĂƌŶŝŶŐdĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ
/t>dϮϬϬϬ;WĂůŵĞƌƐƚŽŶEŽƌƚŚ͕EĞǁ
ĞĂůĂŶĚ͕ϮϬϬϬͿ͕/ŶƐƟƚƵƚĞŽĨůĞĐƚƌŝĐĂů 
ΘůĞĐƚƌŽŶŝĐƐŶŐŝŶĞĞƌƐ͕WŝƐĐĂƚĂǁĂǇ 
;EĞǁ:ĞƌƐĞǇͿ͘
EĂƉŽůŝ͕ŶƚŽŶĞůůĂ
2017͕'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŽŶůŝŶĞ͘WƌŽĐĞƐƐŝĚŝ
ƌŝͲŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂĞƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ
ŶĞůůĞƉƌĂƟĐŚĞĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĞǁĞďͲďĂƐĞĚ͕
&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽ͘
EŝĐŚŽůƐŽŶ͕,ĞĂƚŚĞƌEŽƌƌŝƐ
2001͕^ĞĞŝŶŐ,ŽǁŝƚtĂƐ͍͗ŚŝůĚŚŽŽĚ
'ĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐĂŶĚDĞŵŽƌŝĞƐŝŶ,ŽŵĞ
DŽǀŝĞƐ͕ͨƌĞĂ͕ͩǀŽů͘ϯϯ͕Ŷ͘Ϯ͘
KĚŝŶ͕ZŽŐĞƌ
2001͕/ůĐŝŶĞŵĂĂŵĂƚŽƌŝĂůĞ͕ŝŶ 
'ŝĂŶWŝĞƌŽƌƵŶĞƩĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕ 
^ƚŽƌŝĂĚĞůĐŝŶĞŵĂŵŽŶĚŝĂůĞ͕ǀŽů͘s͕ 
dĞŽƌŝĞ͕ƐƚƌƵŵĞŶƟ͕ŵĞŵŽƌŝĞ͕ 
ŝŶĂƵĚŝ͕dŽƌŝŶŽϮϬϬϭ͘
KƌƚĞŐĂǇ'ĂƐƐĞƚ͕:ŽƐĠ
1923͕ůƚĞŵĂĚĞŶƵĞƐƚƌŽƟĞŵƉŽ͕
ĂůƉĞ͕DĂĚƌŝĚ͖ƉŽŝŝŶ/Ě͕͘KďƌĂƐ
ĐŽŵƉůĞƚĂƐ͕ǀŽů͘///͕ZĞǀŝƐƚĂĚĞ
KĐĐŝĚĞŶƚĞ͕DĂĚƌŝĚϭϵϲϮ͘
KƐƚƵŶŝ͕sŝŶĐĞŶǌŽ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2010͕>͛ ŝůůƵŵŝŶŝƐƚĂ͘WŽĞƟĚĞŐůŝĂŶŶŝ
ĞƌŽ͕WŽŶƚĞ^ŝƐƚŽ͕ZŽŵĂ͘
WĂƐƋƵĂůŝ͕&ƌĂŶĐĞƐĐĂ
2012͕ZŝƚŽƌŶŽĂůĨƵƚƵƌŽ͕ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ
ůĞƩĞƌĂƌŝĞĞƌĂĐĐŽŶƟĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘
DĞĚŝĂĞŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽůĞƩĞƌĂƌŝŽĚĂŐůŝ
ĂŶŶŝKƩĂŶƚĂĂŽŐŐŝ;ĞǀŝĐĞǀĞƌƐĂͿ͕
ŝŶ&ĂƵƐƚŽŽůŽŵďŽĞƚĂů͘;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕
DĞĚŝĂĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚă
ŝƚĂůŝĂŶĂ͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽϮϬϭϮ͘
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WĂƐƋƵĂůŝ͕&ƌĂŶĐĞƐĐĂ͖^ĐŝĨŽ͕ĂƌďĂƌĂ͖
sŝƩĂĚŝŶŝ͕EŝĐŽůĞƩĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2010͕ƌŽƐƐŵĞĚŝĂĐƵůƚƵƌĞƐ͘'ŝŽǀĂŶŝ
ĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝĐŽŶƐƵŵŽĚŝŐŝƚĂůĞ͕ 
sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽ͘
WŝŶŽƫ͕ŶĚƌĞĂ
2018͕/ŵŵĂŐŝŶŝĐŚĞŶĞŐĂŶŽƐĞƐƚĞƐƐĞ͘
sĞƌƐŽƵŶ Ă͛ŶͲŝĐŽŶŽůŽŐŝĂ͕ŝŶWŝĞƚƌŽ
DŽŶƚĂŶŝ͕ĂƌŝŽĞĐĐŚŝ͕DĂƌƟŶŽ&ĂǇůĞƐ
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕ŵďŝĞŶƟŵĞĚŝĂůŝ͕DĞůƚĞŵŝ͕
DŝůĂŶŽ͘
WƌĞŶƐŬǇ͕ DŝĐŚĂĞů
2001͕ŝŐŝƚĂůEĂƟǀĞƐ͕ŝŐŝƚĂů
/ŵŵŝŐƌĂŶƚƐ͕KŶƚŚĞ,ŽƌŝǌŽŶ͕D
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕ǀŽů͘ϵ͕Ŷ͘ϱ͕KĐƚŽďĞƌ͘
ZŝǀŽůƚĞůůĂ͕WŝĞƌĞƐĂƌĞ
2006͕^ĐƌĞĞŶ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘
'ůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĞůĞƉƌŽƐƉĞƫǀĞ
ĚĞůů Ğ͛ĚƵĐĂǌŝŽŶĞŶĞůů Ğ͛ƚăĚĞŝŵĞĚŝĂ
ĚŝŐŝƚĂůŝ͕sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽ͘
ZǇĚĞƌ͕ EŽƌŵĂŶ͘
1965͕dŚĞĐŽŚŽƌƚĂƐĂĐŽŶĐĞƉƚŝŶƚŚĞ
ƐƚƵĚǇŽĨƐŽĐŝĂůĐŚĂŶŐĞ͕ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ͕
ͨŵĞƌŝĐĂŶ^ŽĐŝŽůŽŐŝĐĂůZĞǀŝĞǁ͕ͩ 
ǀŽů͘ϯϬ͕Ŷ͘ϲ͕ĚŝĐĞŵďƌĞ͘
ZƵƐŚŬŽī͕ŽƵŐůĂƐ
1996͕WůĂǇŝŶŐƚŚĞ&ƵƚƵƌĞ͘,Žǁ<ŝĚ Ɛ͛
ƵůƚƵƌĞĂŶdĞĂĐŚhƐƚŽdŚƌŝǀĞŝŶĂŶ
ŐĞŽĨŚĂŽƐ͕,ĂƌƉĞƌŽůůŝŶƐ͕EĞǁzŽƌŬ͘
YƵĂůŝǌǌĂ͕'ŝƵƐĞƉƉĞ
2013͕&ĂĐĞďŽŽŬ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘/͞ŶĂƟǀŝ
ĚŝŐŝƚĂůŝ͟ƚƌĂůŝŶŐƵĂŐŐŝĚĞůĐŽŶƐƵŵŽ͕
ŵŽŶĚŝĚŝŵĂƌĐĂĞŶƵŽǀŝŵĞĚŝĂ͕ 
hd͕ dƌŝĞƐƚĞ͘
^ĂǀĂŐĞ͕:ŽŶ
2007͕dĞĞŶĂŐĞ͘dŚĞƌĞĂƟŽŶŽĨzŽƵƚŚ
ƵůƚƵƌĞ͕sŝŬŝŶŐĚƵůƚ͕EĞǁzŽƌŬ͕ϮϬϬϳ͖
ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘>͛ ŝŶǀĞŶǌŝŽŶĞĚĞŝŐŝŽǀĂŶŝ͕
&ĞůƚƌŝŶĞůůŝ͕DŝůĂŶŽϮϬϭϮ͘
^ŚŝĨŵĂŶ͕>ŝŵŽƌ
2012͕ŶĂŶĂƚŽŵǇŽĨĂzŽƵdƵďĞŵĞŵĞ͕
ͨEĞǁDĞĚŝĂΘ^ŽĐŝĞƚǇ͕ͩǀŽů͘ϭϰ͕Ŷ͘Ϯ͕
DĂƌĐŚ͘
2014͕DĞŵĞƐŝŶĚŝŐŝƚĂůĐƵůƚƵƌĞ͕ 
D/dWƌĞƐƐ͕ĂŵďƌŝĚŐĞͬ>ŽŶĚŽŶ͘
^ŝŝďĂŬ͕ŶĚƌĂ͖sŝƩĂĚŝŶŝ͕EŝĐŽůĞƩĂ
2012͕ĚŝƚŽƌŝĂů͗/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ
ĨŽƵƌĞŵƉŝƌŝĐĂůĞǆĂŵƉůĞƐŽĨ
ƚŚĞ͞ŐĞŶĞƌĂƟŽŶŝŶŐ͟ƉƌŽĐĞƐƐ͕
ͨǇďĞƌƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͗:ŽƵƌŶĂůŽĨ
WƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂůZĞƐĞĂƌĐŚŽŶǇďĞƌƐƉĂĐĞ͕ͩ
ǀŽů͘ϲ͕Ŷ͘Ϯ͘
^ŝŵŽŶŝ͕WĂŽůŽ
2018͕ĂŵďŝŶŝŶĞůƚĞŵƉŽ͘>͛ ŝŶĨĂŶǌŝĂŶĞů
ĐŝŶĞŵĂĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͕ͨ&ĂƚĂDŽƌŐĂŶĂ͕ͩ 
Ă͘y//͕Ŷ͘ϯϱ͘
^ŝƐƚŽ͕ĂǀŝĚĞ
2018͕>ĂŵŽƌƚĞƐŝĨĂƐŽĐŝĂů͕ŽůůĂƟ
ŽƌŝŶŐŚŝĞƌŝ͕dŽƌŝŶŽ͘
^ƚƌĂƵƐƐ͕tŝůůŝĂŵ͖,ŽǁĞ͕EĞŝů
1991͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘dŚĞ,ŝƐƚŽƌǇŽĨ
ŵĞƌŝĐĂ Ɛ͛&ƵƚƵƌĞ͕ϭϱϴϰƚŽϮϬϲϵ͕
DŽƌƌŽǁ͕ EĞǁzŽƌŬ͘
^ƵƐĂŶĞƫĂǀŝĚĞ͖ŝƐƟůŽ͕EƵĂůĂ 
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2013͕>ĞƩĞƌĂƚƵƌĂĞĐŽŶŇŝƫ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͘Ăůů Ğ͛ƚăĐůĂƐƐŝĐĂĂŽŐŐŝ͕
ĂƌŽĐĐŝ͕ZŽŵĂ͘
dĂƉƐĐŽƩ͕ŽŶ
1998͕'ƌŽǁŝŶŐƵƉĚŝŐŝƚĂů͘dŚĞƌŝƐĞ
ŽĨƚŚĞŶĞƚŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕DĐ'ƌĂǁͲ,ŝůů͕ 
EĞǁzŽƌŬ͘
dĞƟ͕DĂƌĐŽ
2011͕'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ'ŽůĚƌĂŬĞ͘
>͛ĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞŐŝĂƉƉŽŶĞƐĞĞůĞĐƵůƚƵƌĞ
ŐŝŽǀĂŶŝůŝĚĞŐůŝĂŶŶŝKƩĂŶƚĂ͕DŝŵĞƐŝƐ͕
DŝůĂŶŽͬhĚŝŶĞ͘
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dǁĞŶŐĞ͕:ĞĂŶD͘
2006͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶDĞ͘tŚǇdŽĚĂǇ Ɛ͛
zŽƵŶŐŵĞƌŝĐĂŶƐƌĞDŽƌĞŽŶĮĚĞŶƚ͕
ƐƐĞƌƟǀĞ͕ŶƟƚůĞĚĂŶĚDŽƌĞDŝƐĞƌĂďůĞ
dŚĂŶǀĞƌĞĨŽƌĞ͕&ƌĞĞWƌĞƐƐ͕EĞǁzŽƌŬ͘
2018͕/ƉĞƌĐŽŶŶĞƐƐŝ͘WĞƌĐŚĠŝƌĂŐĂǌǌŝ
ŽŐŐŝĐƌĞƐĐŽŶŽŵĞŶŽƌŝďĞůůŝ͕Ɖŝƶ
ƚŽůůĞƌĂŶƟ͕ŵĞŶŽĨĞůŝĐŝĞĚĞůƚƵƩŽ
ŝŵƉƌĞƉĂƌĂƟĂĚŝǀĞŶƚĂƌĞĂĚƵůƟ͕ 
ŝŶĂƵĚŝ͕dŽƌŝŶŽ͘
dŝŶĂǌǌŝ͕'ŝŽƌŐŝŽ
2013͕ŽŶƚƌŽŝů͞ĐŝŶĠŵĂĚĞƉĂƉĂ͘͟ 
>Ă͞ŶŽƵǀĞůůĞǀĂŐƵĞ͟ĞŝƉĂĚƌŝŶĞŐĂƟ͕ŝŶ
ĂǀŝĚĞ^ƵƐĂŶĞƫ͖EƵĂůĂŝƐƟůŽ;ĂĐƵƌĂ
ĚŝͿ͕>ĞƩĞƌĂƚƵƌĂĞĐŽŶŇŝƫŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͘
Ăůů Ğ͛ƚăĐůĂƐƐŝĐĂĂŽŐŐŝ͕ĂƌŽĐĐŝ͕ZŽŵĂ͘
dŝƌŽĐĐŚŝ͕^ŝŵŽŶĂ͖ŶĚž͕ZŽŵĂŶĂ͖
ŶƚĞŶŽƌĞ͕DĂƌǌŝĂ
2002͕'ŝŽǀĂŶŝĂƉĂƌŽůĞ͘ĂůůĂ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞŵĞĚŝĂĂůůĂŶĞƚǁŽƌŬĞĚ
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕'ƵĞƌŝŶŝ͕DŝůĂŶŽ͘
dŽŋĞƌ͕ ůǀŝŶ
1980͕dŚĞdŚŝƌĚtĂǀĞ͕ĂŶƚĂŵ͕ 
EĞǁzŽƌŬ͘
dƌĠŐƵĞƌ͕ :ĞĂŶͲWĂƵů͖^ĞŐĂƟ͕:ĞĂŶͲDĂƌĐ
2003͕>ĞƐŶŽƵǀĞĂƵǆŵĂƌŬĞƟŶŐʹ
DĂƌŬĞƟŶŐŐĠŶĠƌĂƟŽŶŶĞů͕ŐĂǇŵĂƌŬĞƚ͕
ŵĂƌŬĞƟŶŐĞƚŚŶŝƋƵĞ͕ƵŶŽĚ͕WĂƌŝƐ͖
ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘/ŶƵŽǀŝŵĂƌŬĞƟŶŐ͘DĂƌŬĞƟŶŐ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘DĂƌŬĞƟŶŐŐĂǇ͘ 
DĂƌŬĞƟŶŐĞƚŶŝĐŽ͕/ů^ŽůĞϮϰKƌĞ͕ 
DŝůĂŶŽϮϬϬϰ͘
sĂŶŝũĐŬ͕:ŽƐĠ
2007͕DĞĚŝĂƚĞĚDĞŵŽƌŝĞƐŝŶƚŚĞŝŐŝƚĂů
ŐĞ͕^ƚĂŶĨŽƌĚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕^ƚĂŶĨŽƌĚ
;ĂůŝĨŽƌŶŝĂͿ͘
sŽůŬŵĞƌ͕ /ŶŐƌŝĚ;ĞĚ͘Ϳ
2006͕EĞǁƐŝŶWƵďůŝĐDĞŵŽƌǇ͘ 
Ŷ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů^ƚƵĚǇŽĨDĞĚŝĂ
DĞŵŽƌŝĞƐĂĐƌŽƐƐ'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͕ 
WĞƚĞƌ>ĂŶŐ͕EĞǁzŽƌŬ͘
ĞĐĐĂ͕&ĞĚĞƌŝĐŽ
2013͕ŝŶĞŵĂĞŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂůŝƚă͗ŵŽĚĞůůŝ
ĚŝƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞ͕&ŽƌƵŵ͕hĚŝŶĞ͘
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SchermiğƉƵďďůŝĐĂƚĂƐŽƩŽ>ŝĐĞŶǌĂƌĞĂƟǀĞŽŵŵŽŶƐ
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NOBILI PADRIͳĂůĂďƌĞƩŽ
NOBILI PADRI. 
LA GENERAZIONE DELL’OTTANTA E LA MUSICA 
PER FILM DEL SECONDO DOPOGUERRA
ZŽďĞƌƚŽĂůĂďƌĞƩŽ
EĞůůĞďŝŽŐƌĂĮĞĚŝĂůĐƵŶŝĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝĚĞŝƉƌŝŵŝĚĞĐĞŶŶŝĚĞůƐĞ-
ĐŽŶĚŽĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂʹ ďĂƐƟƉĞŶƐĂƌĞĂƋƵĞůůĞĚŝ'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽĞEŝŶŽZŽƚĂ͕͞ ǀŽĐŝ͟
ĚĞůĐŝŶĞŵĂĚŝDŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽŶƚŽŶŝŽŶŝĞ&ĞĚĞƌŝĐŽ&ĞůůŝŶŝʹ ƐƚƵƉŝƐĐĞŶŽƚĂƌĞĐŽŵĞ
ŝůŽƌŽƐƚƵĚŝĚŝĐŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞƐŝĂŶŽƐƚĂƟƌĞĂůŝǌǌĂƟĐŽŶůĨƌĞĚŽĂƐĞůůĂ͗ƵŶŽĚĞŝ͕
ĨŽƌƐĞ͞ŝů͟ƉĂĚƌĞĚĞůůĂ͞'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞůů͛KƩĂŶƚĂ͘͟ Žŵ͛ğŶŽƚŽ͕ƋƵĞƐƚĂƐŝŶŐŽůĂƌĞ
ĂĐĐĞǌŝŽŶĞƐƚĂǀĂĂŝŶĚŝĐĂƌĞƵŶŐƌƵƉƉŽĚŝĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝŶĂƟŶĞůƉĞŶƵůƟŵŽĚĞĐĞŶ-
ŶŝŽĚĞů ƐĞĐŽůŽĚŝĐŝĂŶŶŽǀĞƐŝŵŽʹKƩŽƌŝŶŽZĞƐƉŝŐŚŝ͕ /ůĚĞďƌĂŶĚŽWŝǌǌĞƫ͕'ŝĂŶ
&ƌĂŶĐĞƐĐŽDĂůŝƉŝĞƌŽ͕ZŝĐĐĂƌĚŽĂŶĚŽŶĂŝĞůŽƐƚĞƐƐŽĂƐĞůůĂʹĂĐĐŽŵƵŶĂƟĚĂůůĂ
ĨĞƌŵĂǀŽůŽŶƚăĚŝƌŝŶŶŽǀĂƌĞůĂŵƵƐŝĐĂŝƚĂůŝĂŶĂ͕ŵĞƩĞŶĚŽůĂĂĐŽŶƚĂƩŽĐŽŶŐůŝ͞ ŝŶ-
ĐĞŶĚŝ͟ĐŚĞĂůůŽƌĂƐƚĂǀĂŶŽĚŝǀĂŵƉĂŶĚŽŝŶƵƌŽƉĂĞ͕ĂůůŽƐƚĞƐƐŽƚĞŵƉŽ͕ĚŝƌŝƐĐŽ-
ƉƌŝƌĞůĞƌĂĚŝĐŝĚĞůůĂĐƵůƚƵƌĂŵƵƐŝĐĂůĞŝƚĂůŝĂŶĂĂŶƚĞƌŝŽƌĞĂůƌŽŵĂŶƟĐŝƐŵŽ͕ŽƐƐŝĂŝ
ŵĂĞƐƚƌŝĚĞůƐĞĐŽůŽĚŝĐŝŽƩĞƐŝŵŽƉĞƌĂƌƌŝǀĂƌĞĂůĂƵĚŝŽDŽŶƚĞǀĞƌĚŝ͘WƌŽƉƌŝŽŝŶ
DĂŶǇŬĞǇĮůŵĐŽŵƉŽƐĞƌƐŽĨƚŚĞƐĞĐŽŶĚŚĂůĨŽĨƚŚĞϮϬƚŚĐĞŶƚƵƌǇʹŝŶĐůƵĚŝŶŐ'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽ
ĂŶĚEŝŶŽZŽƚĂ͕ƚŚĞ͞ǀŽŝĐĞƐ͟ŽĨŶƚŽŶŝŽŶŝĂŶĚ&ĞůůŝŶŝ Ɛ͛ĐŝŶĞŵĂƐʹƐƚƵĚŝĞĚĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶĂƚƚŚĞ
ZŽŵĂŶDƵƐŝĐĂůĐĂĚĞŵǇŽĨ^ ĂŶƚĂĞĐŝůŝĂ͕ƵŶĚĞƌůĨƌĞĚŽĂƐĞůůĂ͘dŚĞĨĂƚŚĞƌŽĨƚŚĞ͞ 'ĞŶĞƌĂƟŽŶ
ŽĨƚŚĞŝŐŚƟĞƐ͟ʹ ƚŚĞŶŝĐŬŶĂŵĞĐŽŝŶĞĚďǇDĂƐƐŝŵŽDŝůĂƚŽŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĞƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚƐŽĨ/ƚĂůŝĂŶ
ŵƵƐŝĐďŽƌŶĂƚƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞϭϵƚŚĐĞŶƚƵƌǇʹ ǁŚŝůĞŶŽƚĚŝƌĞĐƚůǇŝŶǀŽůǀĞĚŝŶƚŚĞǁŽƌůĚŽĨĐŝŶĞŵĂ͕
ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐůŽŽŬĞĚĐƵƌŝŽƵƐůǇƚŽǁĂƌĚƚŚĞƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐƚŚĂƚƚŚŝƐŶĞǁƵŶŝǀĞƌƐĞĐƌĞĂƚĞĚĨŽƌŵƵƐŝĐ
ĂŶĚǇŽƵŶŐĐŽŵƉŽƐĞƌƐ͘ZŽƚĂĂŶĚ&ƵƐĐŽ͕ďƵƚĂůƐŽŽƚŚĞƌĐŽŵƉŽƐĞƌƐĨƌŽŵĂƐĞůůĂ Ɛ͛ƐĐŚŽŽůůŝŬĞ
'ŽīƌĞĚŽWĞƚƌĂƐƐŝ͕ƉůĂǇĞĚĂůĞĂĚŝŶŐƌŽůĞŝŶƚŚĞŚŝƐƚŽƌǇŽĨĮůŵŵƵƐŝĐŝŶƚŚĞϮϬƚŚĐĞŶƚƵƌǇ͘tĂƐ
ƚŚŝƐŵĞƌĞĐŚĂŶĐĞ͕ŽƌĐĂŶŝƚďĞŝŶĚŝƌĞĐƚůǇĐŽŶŶĞĐƚĞĚƚŽƚŚĞƚĞĂĐŚŝŶŐƐŽĨƚŚĞdƵƌŝŶĞƐĞĐŽŵƉŽƐĞƌ͍
dŚŝƐĞƐƐĂǇŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐŚŽǁĂƐĞůůĂ Ɛ͛ŵƵƐŝĐĂůůĂŶŐƵĂŐĞĂŶĚƚĞĂĐŚŝŶŐƐ͕ĂůŽŶŐƐŝĚĞƚŚĞŽƚŚĞƌƐŽĨ
ƚŚĞ'ĞŶĞƌĂƟŽŶŽĨƚŚĞŝŐŚƟĞƐƐĞƌǀĞĚĂƐĂƉŽŝŶƚŽĨƌĞĨĞƌĞŶĐĞĨŽƌŵĂŶǇĮůŵĐŽŵƉŽƐĞƌƐĨƌŽŵ
ƚŚĞĮŌŝĞƐ͘dŚŝƐǁĂƐ͕ ƚŚĞĂƌƟĐůĞĂƌŐƵĞƐ͕ĂŶŽƌŐĂŶŝĐĂĚŽƉƟŽŶŽĨŵƵƐŝĐĂůĐŽĚĞƐĂŶĚŐĞŶƌĞƐ
ƚŚĂƚ ƚŚĞ'ĞŶĞƌĂƟŽŶƉĂƐƐĞĚŽŶ ƚŽ ŝƚƐ ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐŵĂĚĞƉŽƐƐŝďůĞďǇ ƚŚĞĂƌƟƐĂŶĂů
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƚŚĂƚǁĂƐĐŽŵŵŽŶŝŶĮůŵĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐĂƚƚŚĂƚƟŵĞ͘
<ùóÊÙÝ
DƵƐŝĐĨŽƌ&ŝůŵ͕ůĨƌĞĚŽĂƐĞůůĂ͕EŝŶŽZŽƚĂ͕'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽ
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ϭϬ͘ϭϯϭϯϬͬϮϱϯϮͲϮϰϴϲͬϭϮϬϴϭ
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ƵŶƐŝŵŝůĞĐŽŶƚĞƐƚŽƋƵĞƐƟŵƵƐŝĐŝƐƟ͕ĂƐĞůůĂŝŶƉƌŝŵŝƐ͕ĞƐĞƌĐŝƚĂƌŽŶŽ͕ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ
Ž ŝŶĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ͕ ƵŶ ƌƵŽůŽ Ěŝ ƉƌŝŵŽƉŝĂŶŽ ĂŶĐŚĞ ŶĞůů Ă͛ĚĚŝƚĂƌĞ ŶƵŽǀŝŵŽĚĞůůŝ
ƉĞƌŝůĐŽŵŵĞŶƚŽƐŽŶŽƌŽĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽĐŚĞƐĂƌĂŶŶŽƌĂĐĐŽůƟ͕ĂĚŝƐƚĂŶǌĂĚ Ă͛ŶŶŝ
ƉĞƌž͕ĚĂůůĞǀŽĐŝƉŝƶĂƵƚŽƌĞǀŽůŝĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵŝƚĂůŝĂŶĂ͘
/͘>ÃçÝ®ÖÙ¥®½ÃÄ¦½®ÄÄ®dÙÄã
EŽŶĚĞǀĞƐƚƵƉŝƌĞƐĞƚƵƫƋƵĞƐƟĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝ͕ĐŽŶĨŽƌŵĞĚŝĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽƉŝƶ
ŽŵĞŶŽŝŶƚĞŶƐĞ͕ƐŝƐŽŶŽĂĐĐŽƐƚĂƟĂůĐŝŶĞŵĂĞĂůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵĐŚĞ͕ĂƉĂƌƟƌĞ
ĚĂŐůŝĂŶŶŝdƌĞŶƚĂ͕ĞƌĂĂŶĚĂƚĂŝŶĐŽŶƚƌŽĂƵŶĚĞĐŝƐŝǀŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ͘
'ƵŝĚŽDĂŐŐŝŽƌŝŶŽ'Ăƫ͕ŶŽƚŽŵƵƐŝĐŽůŽŐŽĞĐƌŝƟĐŽŵƵƐŝĐĂůĞĚĞůƚĞŵƉŽ͕ŝŶƋƵĞŐůŝ
ĂŶŶŝůĂǀŽƌĂǀĂĂůůĂ>Ƶǆ&ŝůŵĐŽŵĞĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌĞĚĞůĞŐĂƚŽŶƵƚƌĞŶĚŽů Ă͛ŵďŝǌŝŽƐŽ
ƉƌŽŐĞƩŽĚŝĚĂƌǀŝƚĂĂůůĂ͞ĐŽůŽŶŶĂƐŽŶŽƌĂĚ Ă͛ƵƚŽƌĞ͘͟ WƌŽƉƌŝŽƉĞƌƋƵĞƐƚŽĞŐůŝĂǀĞ-
ǀĂ ĐŚŝĂŵĂƚŽĂ ůĂǀŽƌĂƌĞŶĞůůĂ ĐĞůĞďƌĞ ĐĂƐĂĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ ŝ ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝ ŝƚĂůŝĂŶŝ
ĂůůŽƌĂŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞŝŵƉŽƌƚĂŶƟʹĐŽŵĞ/ůĚĞďƌĂŶĚŽWŝǌǌĞƫ͕'ŽīƌĞĚŽWĞƚƌĂƐƐŝ͕
>ƵŝŐŝĂůůĂƉŝĐĐŽůĂ͕ZŽŵĂŶsůĂĚ͕ĂƌůŽZƵƐƟĐŚĞůůŝ͕DĂƌŝŽEĂƐĐŝŵďĞŶĞĞsŝŶĐĞŶ-
ǌŽdŽŵŵĂƐŝŶŝ͕ ƐŽůŽƉĞƌĐŝƚĂƌĞ ŝƉŝƶŶŽƟʹĐŚĞĂǀƌĞďďĞƌŽĚŽǀƵƚŽƌŝƐŽůůĞǀĂƌĞ ůĞ
ƐŽƌƟĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĚĞůĐŝŶĞŵĂŝƚĂůŝĂŶŽ͘WƌŽƉƌŝŽ'ĂƫʹĮŐƵƌĂĚŝŐƌĂŶĚĞŝŶƚĞƌĞƐƐĞ
ĐŚĞ͕ĐŽŵĞŐŝƵƐƚĂŵĞŶƚĞůĂŵĞŶƚĂǀĂůďĞƌƚŽ&ĂƌĂƐƐŝŶŽ͕ŝŶƐƉŝĞŐĂďŝůŵĞŶƚĞͨŶ Ă͛ƉƉĂ-
ƌĂŠƚƉƌĞƐƋƵĞũĂŵĂŝƐĚĂŶƐůĞƐŚŝƐƚŽŝƌĞƐĚƵĐŝŶĠŵĂͩ1ʹĨƵƵŶĂĚĞůůĞĮŐƵƌĞĐĞŶƚƌĂůŝ
ŶĞůů Ğ͛ŵĂŶĐŝƉĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵ͘'ŝăĂůů͛ŝŶŝǌŝŽĚĞŐůŝĂŶŶŝ͛ϯϬŶĞůůĂƐƵĂ
ͨZĂƐƐĞŐŶĂDƵƐŝĐĂůĞ͕ͩĂǀĞǀĂ ůĂƐĐŝĂƚŽĂŵƉŝƐƉĂǌŝĂůůĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞĚĞŝŵƵƐŝĐŽůŽŐŝ
ĐŚĞƉĞƌƉƌŝŵŝĂǀĞǀĂŶŽĐĞƌĐĂƚŽĚŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞƐĐŝĞŶƟĮĐĂŵĞŶƚĞƵŶĂǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ
ĚŝƋƵĞƐƚŽŐĞŶĞƌĞĚŝŵƵƐŝĐĂ2͘EĞůϭϵϯϯĂŶĐŚĞŝůŐŝŽǀĂŶĞDĂƐƐŝŵŽDŝůĂĂǀĞǀĂĐŽƐŞ
ŝŶŝǌŝĂƚŽĂĚĂīƌŽŶƚĂƌĞŝƉƌŽďůĞŵŝĚĞůĐŽŵŵĞŶƚŽŵƵƐŝĐĂůĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽŶĞůůĞ
ƉĂŐŝŶĞĚŝͨWĞŐĂƐŽͩĐŽŶŝůƐƵŽDƵƐŝĐĂĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĨŽŵĞŶƚƌĞ͕ŝŶƋƵĞůůŽƐƚĞƐƐŽ
ĂŶŶŽ͕&ĞĚĞůĞĚ͛ŵŝĐŽĚĞĚŝĐĂǀĂƵŶĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞĂƵŶĮůŵƉƌŽďůĞŵĂƟĐŝƐƐŝŵŽ͕Ac-
ciaio;ϭϵϯϯͿĚŝtĂůƚĞƌZƵƩŵĂŶŶ͕ĞĂůůĞŵƵƐŝĐŚĞĐŽŵƉŽƐƚĞĚĂ'ŝĂŶĨƌĂŶĐĞƐĐŽDĂ-
lipiero3͘^ ĞŵƉƌĞŝŶƋƵĞůů Ă͛ŶŶŽ͕ĂůWƌŝŵŽĐŽŶŐƌĞƐƐŽŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞĚŝŵƵƐŝĐĂƚĞŶƵ-
ƚŽƐŝĂ&ŝƌĞŶǌĞ͕ůĂƐĞƐƚĂ͞ƐĞĚƵƚĂ͟ƉƌĞƐŝĞĚƵƚĂĚĂDĂůŝƉŝĞƌŽĂǀĞǀĂǀŝƐƚŽĂŶĐŽƌĂDŝůĂ
ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂĐŽŶƵŶŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽƐƵDƵƐŝĐĂĞƌŝƚŵŽŶĞůĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĨŽ͕ĂĸĂŶĐĂƚŽ
ĚĂ>ĞŽŶŚĂƌĚ&ƺƌƐƚĐŚĞŝŶǀĞĐĞĂǀĞǀĂĚŝƐĐƵƐƐŽŝWƌŝŶǌŝƉŝĞŶŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞƌ'ĞƐƚĂů-
ƚƵŶŐ ŝŵdŽŶĮůŵ͘ůƚƌŝŵƵƐŝĐŽůŽŐŝĂǀĞǀĂŶŽĚĞĐŝƐŽĚŝĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌƐŝƐƵŝƟƉŝĐŝƉƌŽ-
ďůĞŵŝĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ͕ƉƌŽƉŽŶĞŶĚŽƐŽůƵǌŝŽŶŝƉĞƌƐŽŶĂůŝĂůƌĂƉƉŽƌƚŽ
ĐŚĞŝƐƵŽŶŝĚĞǀŽŶŽŝŶƚƌĂƩĞŶĞƌĞĐŽŶůĞŝŵŵĂŐŝŶŝ͕ĂůůĂůŽƌŽĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚăǀĞƌƐŽůĂ
ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞǀŝƐŝǀĂ͕ ĞĚŝďĂƩĞŶĚŽ͕ ŝŶƵůƟŵĂĂŶĂůŝƐŝ͕ ƋƵĂůĞĚŽǀĞƐƐĞĞƐƐĞƌĞ ŝů ůŽƌŽ
ƐƚĂƚƵƚŽ͘ƌĂŶĂƚŽĐŽƐŞƵŶǀŝǀĂĐĞĐŽŶĨƌŽŶƚŽĐŽŶĂƩĞŐŐŝĂŵĞŶƟƐƉĞƐƐŽĐŽŶƚƌĂƐƚĂŶƟ
ĂŶĐŚĞƐĞ͕ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟĂĚŝƐƚĂŶǌĂĚ Ă͛ŶŶŝ͕ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƟĚĂůůŽƐĐŽŶƚĂƚŽĞŵƉŝƌŝƐŵŽ
ĚŝĂůĐƵŶĞĂīĞƌŵĂǌŝŽŶŝĞĚĂůůĂŐĞŶĞƌĂůĞŵĂŶĐĂŶǌĂĚŝƐĐŝĞŶƟĮĐŝƚăĚĞůůĞĂƌŐŽŵĞŶ-
ƚĂǌŝŽŶŝĂĚĚŽƩĞ͕ƐƉĞƐƐŽĂǀĂŶǌĂƚĞĚĂĐŚŝƉŽĐŽŽŶƵůůĂĐŽŶŽƐĐĞǀĂĚĞůůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ
ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽĞƐŝůŝŵŝƚĂǀĂĂĚĂīĞƌŵĂǌŝŽŶŝƚĂůǀŽůƚĂƐƵƉĞƌĮĐŝĂůŝ͘
EŽŶŽƐƚĂŶƚĞƋƵĞƐƚŽ͕ůĂǀŽůŽŶƚăĞů Ă͛ŶƐŝĂĚŝƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽĞƌĂŶŽĨŽƌƟĞĐŽŶƚƌĂƐƚĂ-
ǀĂŶŽĐŽŶůĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞŝŶĐƵŝƐŝƚƌŽǀĂǀĂůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵĐŽĞǀĂĐŚĞ͕ĂƉŽĐŚŝĂŶŶŝ
ĚĂůů Ă͛ǀǀĞŶƚŽĚĞůƐŽŶŽƌŽ͕ƐƚĞŶƚĂǀĂĂƚƌŽǀĂƌĞƵŶŽƐƚĂƚƵƚŽďĞŶĚĞĮŶŝƚŽĞƐŝŵƵŽǀĞǀĂ
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝďĂŶĂůŝĞƐĐŽŶƚĂƚĞ͕ŝŶƵŶĂŐĞŶĞƌĂůĞŵŽĚĞƐƟĂĂƌƟƐƟĐĂ͘
1 &ĂƌĂƐƐŝŶŽ͕ϭϵϴϰ͗ϭϯϯ͘
2 dƌĂŝƚĂŶƟ͕ƐŝǀĞĚĂWĂŶŶĂŝŶ͕ϭϵϯϯ͗ϮϴϰͲϮϴϳ͘
3 DŝůĂ͕ϭϵϯϯ͗ϭϱϮͲϭϲϬ͖Ě ͛ŵŝĐŽ͕ϭϵϯϯ͗ϭϵϮͲϭϵϱ͘
ϯϳ
NOBILI PADRIͳĂůĂďƌĞƩŽ
ĂƐƟĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞƋƵĂŶƚŽĚŝƌă>ƵŝŐŝ&ƌĞĚĚŝ͕ĚŝƌĞƩŽƌĞŐĞŶĞƌĂůĞĚĞůůĂŝŶĞŵĂƚŽ-
ŐƌĂĮĂŶĞůŵŝŶŝƐƚĞƌŽĚĞůůĂƵůƚƵƌĂWŽƉŽůĂƌĞ͗
/ŵƵƐŝĐŝƐƟ͍EŽŶĞƐŝƐƚĞǀĂŶŽ͘ŝƐŝůŝŵŝƚĂǀĂĂĐŚŝĂŵĂƌĞƋƵĂůĐŚĞŵƵƐŝĐŝƐƚĂ͕ƐĞŵ-
ƉƌĞŐůŝƐƚĞƐƐŝ͕ƉĞƌŝŶĐůƵĚĞƌĞŶĞůĮůŵĚĞůůĞĐĂŶǌŽŶĞƩĞ͕ƉŝƶŽŵĞŶŽŽƌĞĐĐŚŝĂďŝůŝ͕
ĐŚĞĐŽƐƟƚƵŝǀĂŶŽ͕ƐĞĐŽŶĚŽŝůƉƌŽĚƵƩŽƌĞ͕ĚĞŝƉƵƌŝĞƐĞŵƉůŝĐŝǀĂůŽƌŝĐŽŵŵĞƌ-
ĐŝĂůŝ͘DĂŶĞƐƐƵŶŽƉĞŶƐĂǀĂĂůǀĂůŽƌĞĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂŶĞůůĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĂ͕ĂůůĂ
ƐƵĂŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂĐŽŵĞƐŽƐƚĞŐŶŽĚĞŝǀĂůŽƌŝǀŝƐŝǀŝ͕ĂůƐƵŽĐŽŵƉŝƚŽĚŝƌŝǀĞůĂƚƌŝĐĞ
ĚĞůůĂĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂ͕ƐŝŶĨŽŶŝĐĂĞƌŝƚŵŝĐĂĚĞůĮůŵ͘4
ŶĐŚĞ ƐĞ ůĞĞĐĐĞǌŝŽŶŝŶŽŶĞƌĂŶŽŵĂŶĐĂƚĞʹ ƐƵ ƚƵƩĞ ůĂ ƐŽƉƌĂĐĐŝƚĂƚĂ ĐŽůŽŶŶĂ
ƐŽŶŽƌĂĚŝDĂůŝƉŝĞƌŽƉĞƌŝůĮůŵĚŝZƵƩŵĂŶŶʹůĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞŐĞŶĞƌĂůĞĞƌĂĨŽƌƚĞ-
ŵĞŶƚĞŵĞĚŝŽĐƌĞ͘sĞŶƵƟŵĞŶŽŐůŝĞŶƚƵƐŝĂƐŵŝĚĞůůĞĂǀĂŶŐƵĂƌĚŝĞĚĞŐůŝĂŶŶŝsĞŶ-
Ɵ͕ůĂƌŝĐĞƌĐĂĚŝƵŶŽƐƚĂƚƵƚŽĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂĂůůŽƌĂĂǀĞǀĂƉŽƌƚĂƚŽŝ
ƌĞŐŝƐƟĂƵƟůŝǌǌĂƌĞĚĞůůĞĐĂŶǌŽŶŝĚŝƐƵĐĐĞƐƐŽŽƉƉƵƌĞĂĨĂƌĞƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂŵŽĚĞůůŝ
ĚŝĚĞƌŝǀĂǌŝŽŶĞƚĂƌĚŽͲƌŽŵĂŶƟĐĂ͕ŵĞĚŝĂŶĚŽůĞĨŽƌŵĞĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚĞůůĂĚƌĂŵŵĂ-
ƚƵƌŐŝĂŽƩŽĐĞŶƚĞƐĐĂ͘EŽŶĚĞǀĞĂůůŽƌĂƐƚƵƉŝƌĞƐĞŵŽůƟĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝ͕ĐŽŵĞƌŶŽůĚ
^ĐŚƂŶďĞƌŐĞ /ŐŽƌ^ƚƌĂǀŝŶƐŬŝũ͕ĂǀĞǀĂŶŽƌŝůĞǀĂƚŽ ůĂŵĂŶĐĂŶǌĂĚŝĚŝŐŶŝƚăĂƌƟƐƟĐĂ
ĚĞůĐŝŶĞŵĂ͗ůĂůŽƌŽĂĐĐƵƐĂŶĂƐĐĞǀĂ͕ĚĂƵŶůĂƚŽ͕ĚĂůůĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞƐƵůůŽƐƚĂƚŽĂƚ-
ƚƵĂůĞĚĞůůĂƐĞƫŵĂĂƌƚĞ͕ĚĂůů Ă͛ůƚƌŽ͕ĚĂůůĂĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞƐƵůŵŽĚŽŝŶĐƵŝ͕ĂůƐƵŽ
ŝŶƚĞƌŶŽ͕ĞƌĂƚƌĂƩĂƚĂůĂŵƵƐŝĐĂ͘
EĞůů͛ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƌĞůĞƉƌŽƉƌŝĞĐƌŝƟĐŚĞǀĞƌƐŽŝůƐŝƐƚĞŵĂĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͕ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƌĞƐƉŽŶ-
ƐĂďŝůĞĚĞůůĂĐĂƫǀĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞŝŶĐƵŝĂůůŽƌĂǀĞƌƐĂǀĂŝůĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĨŽ5͕^ĐŚƂŶďĞƌŐ
ĂǀĞǀĂƉĂƌůĂƚŽĚŝƵŶŝƉŽƚĞƟĐŽĨƵƚƵƌŽŝŶĐƵŝƐŝƐĂƌĞďďĞĚŽǀƵƚŽĐƌĞĂƌĞĚŝŶĞĐĞƐƐŝƚă
ĚĞŝ͞ĮůŵĂƌƟƐƟĐŝ͕͟ ĚŝĐŚŝĂƌĂŶĚŽĐŚĞƐŽůŽƉĞƌƋƵĞƐƟĮůŵĞŐůŝĂǀƌĞďďĞƉŽƚƵƚŽƉƌĞ-
ƐƚĂƌĞůĂƉƌŽƉƌŝĂŵƵƐŝĐĂ͘EŽǀĞĂŶŶŝĚŽƉŽ͕ŝŶƵŶĂƌƟĐŽůŽĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞĚĞĚŝĐĂƚŽ
Ăůů Ă͛ƌƚĞĞŝůĐŝŶĞŵĂ͕ĞŐůŝĐŽŵƉůĞƚĞƌăƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞůĂƉƌŽƉƌŝĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞ͘^ĞĚĂ
ƵŶ ůĂƚŽŐŝƵŶŐĞƌăĂĚĂŵŵĞƩĞƌĞ ŝůƉƌŽƉƌŝŽĞŶƚƵƐŝĂƐŵŽŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞŝƉƌŝŵŝ
ĞƐƉĞƌŝŵĞŶƟĚĞůƐŽŶŽƌŽƐƵůĮŶŝƌĞĚĞŐůŝĂŶŶŝsĞŶƟ͕ĚĂůů Ă͛ůƚƌŽƌĞƐƚĞƌăƉƌŽĨŽŶĚĂ-
ŵĞŶƚĞĚŝƐŝŶĐĂŶƚĂƚŽŶĞůǀĞĚĞƌĞĐŽŵĞŝůĐŝŶĞŵĂĂǀĞƐƐĞďĞŶƉƌĞƐƚŽĂďďĂŶĚŽŶĂƚŽ
ŽŐŶŝƉƌĞƚĞƐĂĚŝĂƌƟƐƟĐŝƚă͕ĂƐƐĞĐŽŶĚĂŶĚŽĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞŝĚĞƐŝĚĞƌŝĚŝƐĞŶƟŵĞŶ-
ƚĂůŝƐŵŽĞǀŽůŐĂƌŝƚăĚĞůůĞƉůĂƚĞĞ͘
ǀĞǀŽƐŽŐŶĂƚŽĐŚĞŝůĐŝŶĞŵĂĚŝŝŵƉĂĚƌŽŶŝƐƐĞĚĞůůĂ^ĞƌĂƉŚŝƚĂĚŝĂůǌĂĐ͕ŽĚŝ
dŝůůĂŵĂƐŬƵƐ΀sĞƌƐŽĂŵĂƐĐŽ΁Ěŝ^ ƚƌŝŶĚďĞƌŐ͕ŽĚĞůůĂƐĞĐŽŶĚĂƉĂƌƚĞĚĞů&ĂƵƐƚ 
Ěŝ'ŽĞƚŚĞ͕ŽĂĚĚŝƌŝƩƵƌĂĚĞůWĂƌƐŝĨĂůĚŝtĂŐŶĞƌ͕ ƚƵƩĞŽƉĞƌĞĐŚĞ͕ ŝŶƋƵĂŶƚŽ
ƌŝŶƵŶĐŝĂŶŽĂůůĂůĞŐŐĞĚĞůů͛͞ƵŶŝƚăĚŝƐƉĂǌŝŽĞĚŝƚĞŵƉŽ͕͟ ƐŝƐĂƌĞďďĞƌŽƉŽƚƵƚĞ
ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞŶĞůĐŝŶĞŵĂƐŽŶŽƌŽ͕ŵĂů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐŽŶƟŶƵžĂƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞƐŽůŽŝďŝƐŽ-
ŐŶŝĞůĞƌŝĐŚŝĞƐƚĞĚĞůůĂŐĞŶƚĞĐŽŵƵŶĞĐŚĞƌŝĞŵƉŝǀĂůĞƐĂůĞ͘6
YƵĞƐƚŽ͕ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕ğ ŝů ĐŝŶĞŵĂĂĐƵŝ^ĐŚƂŶďĞƌŐƉĞŶƐĂǀĂƵƚŽƉŝĐĂŵĞŶƚĞ͗ƵŶĐŝ-
ŶĞŵĂŶŽŶƐŽŐŐŝŽŐĂƚŽĚĂů ƌĞĂůŝƐŵŽ͕ƉƌŽŶƚŽĂĚĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ ŝů ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽĚŝƵŶĂ
ŵƵƐŝĐĂĚŝĞŐƵĂůĞĚŝŐŶŝƚăĂƌƟƐƟĐĂĐŚĞĨŽƐƐĞŝŶŐƌĂĚŽĚŝĂŶĚĂƌĞĐŽŶƚƌŽůĞůĞŐŐŝĚĞů
ŵĞƌĐĂƚŽĞŝŵĞĐĐĂŶŝƐŵŝĚĞůůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĞůůĞĐŽŶĚŝǌŝŽ-
ŶŝŝŶĐƵŝĂůůŽƌĂƐŝƚƌŽǀĂǀĂůĂƐĞƫŵĂĂƌƚĞ͘/ůƉƵďďůŝĐŽĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽ͕ŝĚĞŶƟĮĐĂƚŽ
4 ŽŵƵǌŝŽ͕ϭϵϴϰ͗ϯϲ͘
5 ^ĐŚƂŶďĞƌŐ͕ϭϵϳϰĂ͗ϭϰϭͲϭϰϮ͘
6 ^ĐŚƂŶďĞƌŐ͕ϭϵϳϰď͗ϮϮϲ͘
ϯϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůĂĐƵůƚƵƌĂĚŝŵĂƐƐĂ͕ĞƌĂĐŽƐŞŝůŵŽƟǀŽͲƉƌĞƚĞƐƚŽĚŝƚĂůŝƐĞƌƌĂƚĞĐƌŝ-
ƟĐŚĞ͘ĞůƌĞƐƚŽ͕ƉƌŽƉƌŝŽŝŶƋƵĞƐƟĂŶŶŝŝůĐŝŶĞŵĂĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͕ĚŽƉŽŝůƚƌĂǀĂŐůŝĂƚŽ
ƉĞƌŝŽĚŽĚĞůů Ă͛ǀǀĞŶƚŽĚĞůƐŽŶŽƌŽ͕ĞƌĂĂůůĂƌŝĐĞƌĐĂĚŝŵŝƟĂƵƚŽƌŝĂůŝĐŚĞƉŽƌƚĂǀĂŶŽ
ĂƌŶƐƚ>ƵďŝƚƐĐŚ͕,ŽǁĂƌĚ,ĂǁŬƐĞ&ƌĂŶŬĂƉƌĂ͘DŝƟŵŽůƚŽĚŝƐƚĂŶƟĚĂůů͛ŝĚĞĂĐŚĞ
^ĐŚƂŶďĞƌŐǀĂŐŚĞŐŐŝĂǀĂ͘
YƵĂŶƚŽ ŝů ĐŝŶĞŵĂ ĨŽƐƐĞ ůŽŶƚĂŶŽĚĂůůĞĂƐƉĞƩĂƟǀĞĚĞŝ ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĚĞůůĞĂǀĂŶ-
ŐƵĂƌĚŝĞ͕ĂŶĐŚĞĚŝƋƵĞůůĞ ŝƚĂůŝĂŶĞ͕͊ĞŵĞƌŐĞĂŶĐŚĞĚĂůůĂƚŽƌŵĞŶƚĂƟƐƐŝŵĂĞƐƉĞ-
ƌŝĞŶǌĂĚŝDĂůŝƉŝĞƌŽĐŽŶAcciaio͕ůĂĐƵŝĐŽůŽŶŶĂƐŽŶŽƌĂƐŝŝŵƉŽŶĞŶĞůƉĂŶŽƌĂŵĂ
ĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵĚĞŐůŝĂŶŶŝdƌĞŶƚĂ͘>ĂƐƵĂŐĞƐƚĂǌŝŽŶĞĨƵŵŽůƚŽĐŽŵƉůĞƐƐĂ
Ğ ůĂƐĐŝžƉĞƌƉůĞƐƐŽ͕ ƐĞŶŽŶ ƐĐŽŶƚĞŶƚŽ͕ ŝůŵƵƐŝĐŝƐƚĂ ŝů ƋƵĂůĞ ƌŝŵĂƐĞ ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ
ĂŵĂƌĞŐŐŝĂƚŽĚĂůů Ă͛ĐĐŽŐůŝĞŶǌĂƌŝƐĞƌǀĂƚĂĚĂůƌĞŐŝƐƚĂĂůƐƵŽůĂǀŽƌŽϳ͘/ůƌĞŐŝƐƚĂ͕ŝŶĨĂƚ-
Ɵ͕ƌŝƚĞŶĞǀĂůĂƐƵĂŵƵƐŝĐĂƚƌŽƉƉŽĚŝĸĐŝůĞĞŝŵƉĞŐŶĂƟǀĂ͕ƉĞƌĐƵŝĂǀĞǀĂƉƌŽƉŽƐƚŽ
ĂůĐƵŶŝƚĂŐůŝƐŽƐƟƚƵĞŶĚŽĞŐůŝƐƚĞƐƐŽĂůĐƵŶŝŵŽŵĞŶƟĐŽŶďĂůůĂďŝůŝĞĐĂŶǌŽŶĞƩĞ͘
EŽŶŽƐƚĂŶƚĞƋƵĞƐƚŽ͕ůĂŵƵƐŝĐĂĚĞůĮůŵƉŽƐƐŝĞĚĞĚĞůůĞƐĐĞŶĞŵŽůƚŽŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƟ͕
ĐŽŵĞ ůĂ ƐĞƋƵĞŶǌĂ ŶĞůů͛ŽĸĐŝŶĂ ƐŝĚĞƌƵƌŐŝĐĂ ŝŶ ĐƵŝ ŝ ƌƵŵŽƌŝ ĚŝĂůŽŐĂŶŽ ĞĸĐĂĐĞ-
ŵĞŶƚĞĐŽŶůĂŵƵƐŝĐĂĂĐŽŵŵĞŶƚŽĚĞůůĞŝŵŵĂŐŝŶŝ͘EŽŶĂĐĂƐŽ͕ŝŶƵŶĂůƵŶŐĂĞ
ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞĐƌŝƟĐĂĚĞůĮůŵ͕Ě ͛ŵŝĐŽĂǀĞǀĂƐĂůƵƚĂƚŽƋƵĞƐƚĂƉĂƌƟƚƵƌĂĐŽŵĞƵŶ
ǀĞƌŽĞƉƌŽƉƌŝŽĞǀĞŶƚŽ͘ŝƐƵŽŝŽĐĐŚŝůĂŵƵƐŝĐĂĚŝAcciaioƐŝƉƌĞƐĞŶƚĂǀĂĐŽŵĞƵŶ
ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽĂƵƚŽŶŽŵŽ͕ŶŽŶ ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞĂůůĞ ŝŵŵĂŐŝŶŝĞ ŝŶŐƌĂĚŽĚŝ ĐŽŵƉĞƚĞƌĞ
ĐŽŶůĞƐƚĞƐƐĞ͘^ŽůŽĚĂƵŶĂƐŝŵŝůĞůŽƩĂĨƌĂƉĂƌŝ͕ĂƐƵŽĂǀǀŝƐŽ͕ƐĂƌĞďďĞƌŽƉŽƚƵƟ
ƐĐĂƚƵƌŝƌĞŶƵŽǀŝŽƌŝǌǌŽŶƟ͕ůŽŶƚĂŶŝĚĂŝƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝĞůŽŐŽƌŝclichéĞĚĂƚƵƫŐůŝƐƚĞ-
ƌĞŽƟƉŝĐŚĞĂǀĞǀĂŶŽĐŽŶƚƌĂĚĚŝƐƟŶƚŽƐŝŶĚĂŐůŝĂůďŽƌŝŐůŝĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƟƐŽŶŽƌŝ
ĚĞůĐŝŶĞŵĂ͘>͛ ŝĚĞĂĐŚĞƵŶĮůŵĚŽǀĞƐƐĞͨ ƌŝƐŽůǀĞƌƐŝŝŶŵƵƐŝĐĂͩƉŽƌƚĂǀĂĐŽƐŞĚ ͛ŵŝ-
ĐŽĂĨĂƌĞƵŶ͛ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞŝŶƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůůĂĐĞůĞďƌĞƐĐĞŶĂĚĞůůĞĐĂƐĐĂƚĞ͕ĨĂĐŝůĞ
ƉƌĞƚĞƐƚŽƉĞƌ ůĞ ŝůůƵƐƚƌĂǌŝŽŶŝŵƵƐŝĐĂůŝĂĚŽƩĂƚĞĚĂŝĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝ
ĐŚĞŝŶǀĞĐĞDĂůŝƉŝĞƌŽĚŝĐŚŝĂƌĂƚĂŵĞŶƚĞƌŝĨƵŐŐŝǀĂ͕ŵĂŶƚĞŶĞŶĚŽƐŝůŽŶƚĂŶŽĚĂůĚĞ-
ƐĐƌŝƫǀŝƐŵŽŽůĞŽŐƌĂĮĐŽ͗
>ĂĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂĐĂƐĐĂƚĂĚŝǀĞŶƚĂƉĞƌDĂůŝƉŝĞƌŽƵŶƐƵŐŐĞƌŝŵĞŶƚŽĚ͛ŽƌĚŝŶĞ
ƚƵƩŽƉůĂƐƟĐŽĂĐŽŶĐƌĞƚĂƌĞĐĞƌƚĞůŝŶĞĞŵƵƐŝĐĂůŝ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕ŝŶƐĞŶƐŽƌŝƚŵŝ-
ĐŽ͗ƵŶĂƐƉĞĐŝĞĚŝƉƌŝŵŽĂďďŽǌǌŽĚŝŝĚĞĂŵƵƐŝĐĂůĞƐƵůƋƵĂůĞĞŐůŝĂƌƟĐŽůĞƌăŝů
ƉƌŽƉƌŝŽůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ͘^ŝďĂĚŝĂƉƉƵŶƚŽĐŚĞƋƵĞƐƚ͛ŝĚĞĂğ͕ĮŶĚĂůů͛ŝŶŝǌŝŽ͕ƐƚƌĞƩĂ-
ŵĞŶƚĞŵƵƐŝĐĂůĞ͕ŶŽŶŐŝăƐĞŶƟщŵĞŶƚĂůĞ͕ĞƚĂŶƚŽŵĞŶŽĚĞƐĐƌŝƫǀĂ͗ƵŶĂƐƉĞĐŝĞ
Ě͛ŝŵƉĞŐŶŽĚŝĐŽŵƉŽƌƌĞĂƌŝŵĞŽďďůŝŐĂƚĞ͗ĐŽŵĞƐƵƵŶƚĞŵĂ͕ŽƵŶƌŝƚŵŽ͕ŽƵŶ
ďĂƐƐŽĚĂƚŽ͘/ůĨĂƩŽğƌŝƐĐŽŶƚƌĂďŝůĞŝŶƚƵƩĂůĂƉĂƌƟƚƵƌĂ͕ŽŐŶŝǀŽůƚĂĐŚĞůĂĮŐƵ-
ƌĂǌŝŽŶĞĂǀƌĞďďĞƐƵŐŐĞƌŝƚŽĚĞůů͛ŽŶŽŵĂƚŽƉĞĂ͕ŵĞŶƚƌĞDĂůŝƉŝĞƌŽƌŝƐŽůǀĞƚƵƩŽ
ŝŶŵƵƐŝĐĂ͘ϴ
hŶĂƚĞƐŝƐŽƐƚĞŶƵƚĂĂŶĐŚĞĚĂĂƐĞůůĂ͕ĐŚĞĂǀĞǀĂĂƵƐƉŝĐĂƚŽů͛ŝŶŐƌĞƐƐŽĚĞůĐŝŶĞŵĂ
ŶĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽĚĞůůĞĂƌƟƋƵĂůŽƌĂƐŝ ĨŽƐƐĞ ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽĐŚĞͨůŽƐƉĞƩĂĐŽůŽǀŝƐŝǀŽ
ĚĞǀĞĞƐƐĞƌĞĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ;ĐŽŵĞŶĞůŵŝŐůŝŽƌĞŵĞůŽĚƌĂŵŵĂͿĚĂůůĂŵƵƐŝĐĂ͕ĞĐŚĞ
ŶŽŶĚĞǀĞĞƐƐĞƌĞƋƵĞƐƚĂĂĚ ŝůůƵƐƚƌĂƌĞĚŽĐŝůŵĞŶƚĞƋƵĞůůŽ ;ĐŽŵĞĂǀǀŝĞŶĞĂ ƐƵĂ
ǀŽůƚĂŶĞůŵĞůŽĚƌĂŵŵĂĚŝƟƉŽŝŶĨĞƌŝŽƌĞͿͩ9͘/ŶƉƌĂƟĐĂ͕ŶĞůĚŝĐŚŝĂƌĂƌĞŝĐĂƉŝƐĂůĚŝ
ĚŝƵŶŵŽĚĞůůŽĂĐƵŝƉŽŝůĂƐƵĂĐƌŝƟĐĂƌĞƐƚĞƌăƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞĨĞĚĞůĞĂŶĐŚĞŶĞŐůŝ
ƐĐƌŝƫ ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ͕ ƌŝƐƵůƚĂ ĞǀŝĚĞŶƚĞ ĐŽŵĞ ůŽ ƐŐƵĂƌĚŽĚŝ Ě ͛ŵŝĐŽ ĞĂƐĞůůĂ ƐƵůůĂ
ϳ Ĩƌ͘ WĞůůĞŐƌŝŶŝ͖sĞƌĚŽŶĞ͕ϭϵϲϳ͗ϮϭĞĂƩĞůĂŶ͖WŝŶĂŵŽŶƟ͕ϭϵϵϯ͘
ϴ Ě ͛ŵŝĐŽ͕ϭϵϯϯ͗ϭϵϯ͘
9 ĂƐĞůůĂ͕ϭϵϯϴ͘
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NOBILI PADRIͳĂůĂďƌĞƩŽ
ŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵƚĞŶĚĞƐƐĞĂůƐƵƉĞƌĂŵĞŶƚŽĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĨƵŶǌŝŽŶĂůĞĂĨĂǀŽƌĞĚŝ
ƋƵĞůůĂĐŚĞƉƵžĞƐƐĞƌĞŐŝƵĚŝĐĂƚĂŝŶƚĞƌŵŝŶŝĂƐƐŽůƵƟ͗ŝŶƉƌĂƟĐĂĚŝƋƵĞůůĂ͞ƉƵƌĂ͕͟ 
ůŝďĞƌĂĚĂƋƵĂůƐŝĂƐŝǀŝŶĐŽůŽ͘
YƵĞƐƟŵŽŶŝƟĂůůŽƌĂĞƌĂŶŽƉĞƌžĚĞƐƟŶĂƟĂĐĂĚĞƌĞŶĞůǀƵŽƚŽ͘DĞŶƚƌĞŝŶĂůƚƌŝWĂ-
ĞƐŝĞƵƌŽƉĞŝĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĐŽŵĞ,ĂŶŶƐŝƐůĞƌ͕ DĂƵƌŝĐĞ:ĂƵďĞƌƚ͕ŵŝƚƌŝũaŽƐƚĂŬŽͲ
ǀŝē͕ĞĞŶũĂŵŝŶƌŝƩĞŶĂǀĞǀĂŶŽĐŽŵƉŽƐƚŽĐŽůŽŶŶĞƐŽŶŽƌĞƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂŵĞŶ-
ƚĞŵŽĚĞƌŶĞ͕ ŝůĐŝŶĞŵĂŝƚĂůŝĂŶŽĐŽŶƟŶƵĂǀĂĂƉĞƌƉĞƚƵĂƌĞŝůƉĞƌŝĐŽůŽƐŽĚŝǀĂƌŝŽ
ĨƌĂŵƵƐŝĐĂĐŽůƚĂĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ͘ĂƵŶůĂƚŽ͕ŝĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĚĞůůĂĐŽƐŝĚĚĞƩĂ
͞ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞĐŽůƚĂ͟ƐŝƚĞŶĞǀĂŶŽĚŝƐƚĂŶƟĚĂƋƵĞƐƚŽƵŶŝǀĞƌƐŽĐŚĞŝŶĐŽŶƚƌĞƌĂŶŶŽ
ƐŽůŽ ƐƉŽƌĂĚŝĐĂŵĞŶƚĞ͖ĚĂůů Ă͛ůƚƌŽ ŝů ĐŝŶĞŵĂĂƐƐŽůĚĂǀĂƵŶĂǀĂƐƚĂĐŽŵƉĂŐŝŶĞĚŝ
ŵĂĞƐƚƌŝƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƟ͕ďƌĂǀŝĨŽƌƐĞŶĞůůŽƌŽŵĞƐƟĞƌĞŵĂŝŶĐĂƉĂĐŝĚŝĂŶĚĂƌĞŽůƚƌĞ
ůĂƐĞŵƉůŝĐĞƌŽƵƟŶĞ͘
//͘/ÖÙ®½½ÃçÝ®ÖÙ¥®½Ã®ã½®Ä
'ŝƵŶƟĂƋƵĞƐƚŽƉƵŶƚŽ͕ƌŝƐƵůƚĂůĞŐŝƫŵŽĐŚŝĞĚĞƌƐŝĐŚĞĐŽƐĂƉŽƐƐŽŶŽĂǀĞƌƚƌĂ-
ƐŵĞƐƐŽ͕ ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ ŽƉƉƵƌĞ ŝŶĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ͕ ŝ ŵĂĞƐƚƌŝ ĚĞůůĂ 'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ
ĚĞůů͛KƩĂŶƚĂĂŝĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝĚĞůƐĞĐŽŶĚŽĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͘^ĞŝůŽƌŽ
ŵŽŶŝƟŶŽŶƉŽƚĞǀĂŶŽĞƐƐĞƌĞĐŽŵƉƌĞƐŝĚĂŝůŽƌŽĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ͕ŝŶĐŚĞŵŽĚŽ
ĨƵƌŽŶŽĂƐĐŽůƚĂƟĂĚŝƐƚĂŶǌĂĚ Ă͛ŶŶŝĚĂŝĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĚĞůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞƐƵĐĐĞƐƐŝ-
ǀĂ͍YƵĂůŝƐŽŶŽƐƚĂƟĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞŝůŽƌŽůĂƐĐŝƟĐŽŵƉŽƐŝƟǀŝ͍
WĞƌƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞĂƋƵĞƐƚŽƋƵĞƐŝƚŽ͕ƌŝƚŽƌŶŝĂŵŽƉĞƌƋƵĂůĐŚĞŝƐƚĂŶƚĞĂůůĂďŝŽŐƌĂĮĂ
Ěŝ ůĨƌĞĚŽĂƐĞůůĂ͘ /Ŷ ƐĞŐƵŝƚŽ ĂůůŽ ƐĐŽƉƉŝŽ ĚĞů ĐŽŶŇŝƩŽŵŽŶĚŝĂůĞ͕ ŶĞů ůƵŐůŝŽ
ϭϵϭϱŝůŵƵƐŝĐŝƐƚĂƚŽƌŝŶĞƐĞĞƌĂƌŝĞŶƚƌĂƚŽŝŶ/ƚĂůŝĂĚŽƉŽĂǀĞƌƌŝĐĞǀƵƚŽůĂŶŽŵŝŶĂ
Ě͛ŝŶƐĞŐŶĂŶƚĞĚŝƉŝĂŶŽĨŽƌƚĞĂ^ĂŶƚĂĞĐŝůŝĂ͘WƌŝŵŽŵŽŵĞŶƚŽĚŝƵŶ͛ŝŶƚĞŶƐĂĂƫ-
ǀŝƚăĚŝĚĂƫĐĂĐŚĞůŽƉŽƌƚĞƌă͕ƉŽŝ͕ĂƚĞŶĞƌĞŝĐĞůĞďƌŝĐŽƌƐŝĂůů ͛ĐĐĂĚĞŵŝĂŚŝŐŝĂŶĂ
Ěŝ^ŝĞŶĂƉĞƌĐƵŝĚŝǀĞŶŶĞƵŶŽĚĞŝĚŝĚĂƫƉŝƶĐĞůĞďƌŝĞŝŵƉŽƌƚĂŶƟŶĞůƉĂŶŽƌĂŵĂ
ŶĂǌŝŽŶĂůĞĞĚĞƵƌŽƉĞŽ͘/ŶƋƵĞŐůŝĂŶŶŝ͕ůĂƐƵĂŵƵƐŝĐĂĞƌĂĞŶƚƌĂƚĂŶĞůĐŽƐŝĚĚĞƩŽ
͞ƚĞƌǌŽƐƟůĞ͘͟ >ĂƐĞŵƉůŝĮĐĂǌŝŽŶĞĂƌŵŽŶŝĐĂ͕ůĂĐŚŝĂƌĞǌǌĂĞůĂůŝŶĞĂƌŝƚăŵĞůŽĚŝĐĂ
ĂůůŽƌĂŐŝăŝŶŝǌŝĂǀĂŶŽĂĚĞĮŶŝƌƐŝĐŽŵĞĐŝĨƌĞƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚĞĚĞůƐƵŽůŝŶŐƵĂŐŐŝŽŵƵ-
ƐŝĐĂůĞ͕ƐĞŵƉƌĞƉŝƶĚŝƐƚĂŶƚĞĚĂƋƵĞůůĂƐƚƵƉĞĨĂĐĞŶƚĞĐŽůĂƚĂĚŝůĂǀĂĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶŝ-
ƐƟĐĂĐŚĞƉŽĐŚŝĂŶŶŝƉƌŝŵĂŶĞĂǀĞǀĂĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚŽŝůŐĞƐƚŽĐŽŵƉŽƐŝƟǀŽĚĂŶĚŽ
ůƵŽŐŽĂůĚƵďďŝŽƚŽŶĂůĞ͘sĞŶƵƚĂŵĞŶŽůĂĨĂƐĐŝŶĂǌŝŽŶĞǀĞƌƐŽůĂĚŽĚĞĐĂĨŽŶŝĂĚŝ
^ĐŚƂŶďĞƌŐ͕ŽƌĂŝůƐƵŽƐŐƵĂƌĚŽƐƚĂǀĂǀŽůŐĞŶĚŽǀĞƌƐŽŶƵŽǀŝůŝĚŝĞŶƵŽǀĞŵĞƚĞ
ĐŽŵƉŽƐŝƟǀĞ͕ĂŶĐŚĞƐĞĂůĐƵŶŝďĞŶƉƌĞĐŝƐŝƐƟůĞŵŝ͕ĐŽŵĞů͛ƵƟůŝǌǌŽĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĂůůŽ
ĚŝƋƵĂƌƚĂĞĚĞůůĂƐĐĂůĂĐƌŽŵĂƟĐĂ͕ĂǀƌĞďďĞƌŽĐŽŶƟŶƵĂƚŽĂĞƐƐĞƌĞƉƌĞƐĞŶƟĂĚ-
ĚŝƌŝƩƵƌĂŶĞůůĞƉĂŐŝŶĞǀĞŶƵƚĞĂůůĂ ůƵĐĞƉŽĐŚŝĂŶŶŝƉƌŝŵĂĚĞůůĂƐĐŽŵƉĂƌƐĂĚĞů
compositore10͘ /ŶƋƵĞůƉĞƌŝŽĚŽ͕ ůĂ ƐƵĂŵƵƐŝĐĂ ŝŶŝǌŝĂĂŵĞƩĞƌĞ ŝŶ ƌŝƐĂůƚŽĚĞŝ
ǀĞƌŝĞƉƌŽƉƌŝloci͕ďĞŶĚĞĮŶŝƟĞƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞůŽŶƚĂŶŝĚĂŐůŝƵŶŝǀĞƌƐŝĚŝEŽƩĞĚŝ
ŵĂŐŐŝŽ͕ĚĞůůĂ^ŽŶĂƟŶĂ e dei EŽǀĞƉĞǌǌŝƉĞƌƉŝĂŶŽĨŽƌƚĞ͘ͨĠƉŽƵŝůůĞŵĞŶƚƟŵ-
ďƌŝĐŽ͕ƐĞŵƉůŝĮĐĂǌŝŽŶĞĂƌŵŽŶŝĐĂ͕ĨŽƌŵĞƉŝƶůĞǀŝŐĂƚĞĞƐŽůŝĚĞ͕ŵĂŐĂƌŝŝŶƚŽŶĂƚĞ
ĂŝŵŽĚĞůůŝĚĞůƉĂƐƐĂƚŽƐƚƌƵŵĞŶƚĂůĞƉƌĞƌŽŵĂŶƟĐŽĞ͕ŝŶƉƌŝŵŽƉŝĂŶŽ͕ƵŶĂǀŝǀĂ-
ĐŝƚăƌŝƚŵŝĐĂŵĞŶŽƐƉŝŐŽůŽƐĂĞƉƌŽŶƚĂĂĞƐƉĂŶĚĞƌƐŝŝŶŇƵƐƐŝĚŝŶĂŵŝĐŝĚŝďŽŶĂƌŝĂ
ŝƌŽŶŝĂͩ11͗ ƋƵĞƐƚĞ ůĞ ĐŝĨƌĞ ƐƟůŝƐƟĐŚĞ ĐŚĞ ĂůůŽƌĂ ŝƐƉŝƌĂǀĂŶŽ ůĂ ŶƵŽǀĂ ƌŝĐĞƌĐĂ Ěŝ
ĂƐĞůůĂ͘hŶĂƌŝĐĞƌĐĂŝůĐƵŝĮŶĞƚĞŶĚĞǀĂĂĐŽŶĐŝůŝĂƌĞůĞĞƐŝŐĞŶǌĞĚĞůůĂŵŽĚĞƌŶŝƚă
10 Ĩƌ͘ tĂƚĞƌŚŽƵƐĞ͕ϭϵϴϭ͗ϲϯͲϴϬ͘
11 EŝĐŽůŽĚŝ͕ϭϵϴϰ͗ϮϰϮ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ />/ED/DDKZ>^h>>K^&KEK>DK>>KWE/dE/>dZ/Ed/EKͳ^ƵďŝŶŝ
ĐŽŶů͛ƵƟůŝǌǌŽĚŝŵŽĚĞůůŝĨŽƌŵĂůŝĞƐƟůŝƐƟĐŝĂƌĐĂŝĐŝ͕ƉŽƌƚĂŶĚŽĂĚĞĮŶŝƌĞĞƚƌĂĐĐŝĂ-
ƌĞůĂǀŝĂŶĞŽĐůĂƐƐŝĐĂĐŽŵĞĂůƚĞƌŶĂƟǀĂĂƋƵĂŶƚŽůĞĂǀĂŶŐƵĂƌĚŝĞĞƵƌŽƉĞĞĂůůŽƌĂ
ƐƚĂǀĂŶŽƉƌŽƉŽŶĞŶĚŽ͕ĐŽŵĞƐƚĂŶŶŽĂƚĞƐƟŵŽŶŝĂƌĞŝŶŵĂŶŝĞƌĂĞůŽƋƵĞŶƚĞůĂǀŽƌŝ
ƋƵĂůŝWĂƌƟƚĂ͕^ĐĂƌůĂƫĂŶĂ e Serenata͘/ůŶƵŽǀŽĐƌĞĚŽĞƐƚĞƟĐŽĐŚĞƐŝƐƚĂǀĂĚĞ-
ůŝŶĞĂŶĚŽĨĂĐĞǀĂĐŽƐŞĚĞůůĂƉƵƌĞǌǌĂĨŽƌŵĂůĞĞĚĞůĐŽƐƚƌƵƫǀŝƐŵŽůĞŶƵŽǀĞŵĞƚĞ
ĐŽŵƉŽƐŝƟǀĞ͕ĞůĞǀĂŶĚŽůĂĮŐƵƌĂĚĞůů Ă͛ƌƟƐƚĂĂƌƟŐŝĂŶŽĂĚĂŶƟĚŽƚŽĐŽŶƚƌŽůĞƵůƟ-
ŵĞƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĞĚĞůƐŽŐŐĞƫǀŝƐŵŽƌŽŵĂŶƟĐŽ͘
YƵĞƐƚĂƉŽĞƟĐĂŵƵƐŝĐĂůĞƌŝǀĞůĂĞǀŝĚĞŶƟĂĸŶŝƚăĐŽŶƋƵĞůůĂĐŚĞĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂů͛Ž-
ƉĞƌĂƚŽĚĞŝ ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝ ĐŚĞ ůĂǀŽƌĂǀĂŶŽŶĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽ͘ŶĐŚĞ
ƐĞŶĞůůĂƐƵĂƉŽůŝĞĚƌŝĐĂĂƫǀŝƚăŝůŵƵƐŝĐŝƐƚĂƚŽƌŝŶĞƐĞŶŽŶŚĂŵĂŝĐŽŵƉŽƐƚŽĐŽ-
ůŽŶŶĞƐŽŶŽƌĞ͕ĂǀƌĞďďĞƉŽƚƵƚŽĨĂƌůŽĞŐƌĞŐŝĂŵĞŶƚĞ͕ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŝƌŝƐƵůƚĂƟĂĐƵŝ
ŐŝƵŶƐĞĐŽŶŝĂůůŝƉůĂƐƟĐŝ oppure WƵƉĂǌǌĞƫ (le WĂŐŝŶĞĚŝŐƵĞƌƌĂ meriterebbero 
ƵŶĂĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞĂƉĂƌƚĞͿ͘
///͘ZÊã&çÝÊ͗½çÄ®Ã½½ÃçÝ®ÖÙ¥®½Ã½®ÄÃ®ã½®ÄÊ
/ůĂƐĐŝƟĐŚĞĂƐĞůůĂŚĂĚĂƚŽĂůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵƐŽŶŽƉĞƌƚĂŶƚŽĞŶŽƌŵŝĞ͕ĐŽŵĞ
ƐƟĂŵŽĐĞƌĐĂŶĚŽĚŝĚŝŵŽƐƚƌĂƌĞŶĞůĐŽƌƐŽĚŝƋƵĞƐƚĞƉĂŐŝŶĞ͕ŚĂŶŶŽĨŽƌƚĞŵĞŶ-
ƚĞĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚŽ ŝů ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽĚŝĚƵĞƐƵŽŝĂůůŝĞǀŝ͕EŝŶŽZŽƚĂĞ'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽ͕
ĚĞƐƟŶĂƟĂĚŝǀĞŶƚĂƌĞĚƵĞƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵĚĞŝƉƌŝŵŝĂŶŶŝĚĞů
ƐĞĐŽŶĚŽĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂ͘ƵĞĂůůŝĞǀŝŵŽůƚŽĚŝǀĞƌƐŝ͕ĐŚĞŚĂŶŶŽƌĞĐĞƉŝƚŽŝůŵĂŐŝƐƚĞ-
ƌŽĐĂƐĞůůŝĂŶŽƐĞĐŽŶĚŽĚŝīĞƌĞŶƟƉƌŽƐƉĞƫǀĞ͘ĞůƌĞƐƚŽ͕ƐƚĂŶĚŽĂĚǁĂƌĚĞŶƚ͕
ĂƐĞůůĂƐĂƌĞďďĞŝůŵƵƐŝĐŝƐƚĂŝƚĂůŝĂŶŽĐŚĞŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞŚĂƐĂƉƵƚŽĂŝƵƚĂƌĞŝƐƵŽŝ
ŐŝŽǀĂŶŝĐŽŶŶĂǌŝŽŶĂůŝĂĨĂďďƌŝĐĂƌƐŝƵŶŽƐƟůĞ͘hŶŵƵƐŝĐŝƐƚĂĐŚĞ͕ĂŐŐŝƵŶŐŝĂŵŽŶŽŝ͕
ĚŝŵŽƐƚƌĂŶĚŽĞŶŽƌŵĞĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚăĞĂƉĞƌƚƵƌĂŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞŝƐƵŽŝĂůůŝĞǀŝ͕ƉĞƌ-
ŵĞƩĞǀĂůŽƌŽĚŝƚƌŽǀĂƌĞůĂƉƌŽƉƌŝĂǀŝĂ͘ƐƉĞƐƐŽƋƵĞƐƚĂĐŽŶĚƵĐĞǀĂŶĞůŵŽŶĚŽ
ĚĞůĐŝŶĞŵĂ͘͘͘
&ĞĚĞƌŝĐŽ&ĞůůŝŶŝĞƌĂƐŽůŝƚŽĚŝƌĞĐŚĞůĂƐĐĞůƚĂĚŝZŽƚĂŶĞůƐƵŽĐŝŶĞŵĂĞƌĂƐƚĂƚĂƵŶ
ŶĂƚƵƌĂůĞĐŽŶǀĞƌŐĞƌĞĚŝƚĞŵƉĞƌĂŵĞŶƟ͕ƉĞƌĐƵŝŝůůĂǀŽƌŽĐŽŶŝůŵƵƐŝĐŝƐƚĂƐŝƐǀŽů-
ŐĞǀĂĐŽŵĞĨŽƐƐĞƵŶĂĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞĂůůĂƐĐĞŶĞŐŐŝĂƚƵƌĂ͘>ĂŵƵƐŝĐĂ͕ŶŽŶĂĐĂƐŽ͕
ğƵŶĂƉƌĞƐĞŶǌĂĚŝĞƐƚƌĞŵŽƌŝůŝĞǀŽĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůĂƐƵĂƉŽĞƟĐĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ
ĞƐƉĞƐƐŽƌŝƐƵůƚĂĞƐƐĞƌĞƵŶǀĞƌŽĞƉƌŽƉƌŝŽƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝŽĚĞůƌĂĐĐŽŶƚŽ12͘&ƵƐĐŽ͕Ăů
ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕ ůĂǀŽƌĂǀĂĐŽŶƵŶƌĞŐŝƐƚĂĐŽŵĞDŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽŶƚŽŶŝŽŶŝƉƌŽƉĞŶƐŽĂ
ĐŽŶĐĞĚĞƌĞƉŽĐŚŝƐƉĂǌŝĂůĐŽŵŵĞŶƚŽƐŽŶŽƌŽĞ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞĚĞĐŝƐŽ
ĂŶĞŐĂƌĞƋƵĂůƐŝĂƐŝĮŶǌŝŽŶĞĚŝĐŽŵŵĞŶƚŽĂůůĞŝŵŵĂŐŝŶŝŝŶŵŽǀŝŵĞŶƚŽ͗
/Ž ƉĞŶƐŽ ĐŚĞ ůĂŵƵƐŝĐĂ ŚĂ ĂǀƵƚŽ Ğ ƉƵž ĐŽŶƟŶƵĂƌĞ ĂĚ ĂǀĞƌĞ ƵŶĂ ŐƌĂŶĚĞ
ĨƵŶǌŝŽŶĞŶĞůĐŝŶĞŵĂʹŚĂĚĞƩŽŝůƌĞŐŝƐƚĂŝƚĂůŝĂŶŽŶĞůĐŽƌƐŽĚŝƵŶƐƵŽĐĞůĞďƌĞ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽʹƉĞƌĐŚĠŶŽŶĐ͛ğĂƌƚĞĂůůĂƋƵĂůĞŝůĐŝŶĞŵĂŶŽŶƉŽƐƐĂĂƫŶŐĞƌĞ͘
EĞůĐĂƐŽĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂ͕ƉŽŝ͕ĂƫŶŐĞƋƵĂƐŝŵĂƚĞƌŝĂůŵĞŶƚĞ͕ƋƵŝŶĚŝŝůƌĂƉƉŽƌƚŽ
ğĂŶĐŽƌĂƉŝƶƐƚƌĞƩŽ͘DŝƉĂƌĞƉĞƌžĐŚĞƋƵĞƐƚŽƌĂƉƉŽƌƚŽƐŝǀĂĚĂƚƌĂƐĨŽƌŵĂŶ-
ĚŽ͘WĞƌĐŚĠƋƵĞůůĂĐŚĞĞƌĂůĂĨƵŶǌŝŽŶĞĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĮŶŽĂƋƵĂůĐŚĞĂŶŶŽĨĂ͕
ĚŝĐŝĂŵŽƉƵƌĞĮŶŽĂƵŶĂĚĞĐŝŶĂĚŝĂŶŶŝĨĂ͕ŽŐŐŝŶŽŶĞƐŝƐƚĞƉŝƶ͘^ŝĐŚŝĞĚĞǀĂ
ĂůůĂŵƵƐŝĐĂĚŝĐƌĞĂƌĞŶĞůůŽƐƉĞƩĂƚŽƌĞƵŶĂƉĂƌƟĐŽůĂƌĞĂƚŵŽƐĨĞƌĂ͕ƉĞƌĐƵŝůĞ
12 Ĩƌ͘ DŝĐĞůŝ͕ϭϵϵϰĂ͗ϱϭϳͲϱϰϰ͖DŝĐĞůŝ͕ϭϵϵϰď͗ϲͲϭϬ͖DŝĐĞůŝ͕ϮϬϬϬ͗ϯϮϵͲϯϴϰ͖DŝĐĞůŝ͕ϮϬϬϵ͗
ϲϰϯͲϲϲϲ͘
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NOBILI PADRIͳĂůĂďƌĞƩŽ
ŝŵŵĂŐŝŶŝĂƌƌŝǀĂƐƐĞƌŽƉŝƶĨĂĐŝůŵĞŶƚĞĂůůŽƐƉĞƩĂƚŽƌĞƐƚĞƐƐŽ͘YƵĞƐƚĂĞƌĂĚĞů
ƌĞƐƚŽ ůĂ ĨƵŶǌŝŽŶĞ ĚĞů ǀĞĐĐŚŝŽ ƉŝĂŶŝŶŽ Ăů ƚĞŵƉŽ ĚĞů ĮůŵŵƵƚŽ͘ /ů ƉŝĂŶŝŶŽ
ŶĞŝĮůŵŵƵƟƐĞƌǀŝǀĂŝŶŶĂŶǌŝƚƵƩŽƉĞƌĐŽƉƌŝƌĞŝůƌƵŵŽƌĞĚĞůůĂŵĂĐĐŚŝŶĂĚĂ
ƉƌŽŝĞǌŝŽŶĞ͕ĞƉŽŝƉĞƌƐŽƩŽůŝŶĞĂƌĞĞĚĂƌĞƵŶĂŵĂŐŐŝŽƌĞĨŽƌǌĂĂůůĞŝŵŵĂŐŝ-
ŶŝĐŚĞƉĂƐƐĂǀĂŶŽƐƵůůŽƐĐŚĞƌŵŽŶĞůƐŝůĞŶǌŝŽƉŝƶĂƐƐŽůƵƚŽ͘ĂĂůůŽƌĂƋƵĞƐƚŽ
ƌĂƉƉŽƌƚŽğĐĂŵďŝĂƚŽŵŽůƚŽ͕ŵĂŝŶĐĞƌƟĮůŵŽŐŐŝůĂŵƵƐŝĐĂŚĂĂŶĐŽƌĂƋƵĞůůĂ
ĨƵŶǌŝŽŶĞ͘hŶĂĨƵŶǌŝŽŶĞĚŝĐŽŵŵĞŶƚŽĞƐƚĞƌŶŽ͕ĚŝĐŽŵŵĞŶƚŽŝŶƚĞƐŽĂĐƌĞĂƌĞ
ƵŶƌĂƉƉŽƌƚŽƚƌĂŵƵƐŝĐĂĞƐƉĞƩĂƚŽƌĞ͕ŶŽŶĨƌĂŵƵƐŝĐĂĞĮůŵ͘13
>Ă ƐƵĂŵƵƐŝĐĂ͕Ěŝ ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ͕ ƐĞŐƵĞĞĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂĚŝƐĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ ůĂŶĂƌ-
ƌĂǌŝŽŶĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂĚŝǀĞŶĞŶĚŽƐĐŚĞůĞƚƌŽĚŝƐĞƐƚĞƐƐĂ͘ŽŶƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞĂ
ƋƵĞůůĂĚŝZŽƚĂ͕ŶŽŶĚŝǀŝĞŶĞŵĂŝƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂĚŝƵŶĂƐĞƋƵĞŶǌĂ͘
DŽůƚŽĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞƐŽŶŽůĞƉĂƌŽůĞĐŽŶĐƵŝĞŶĞĚĞƩŽ'ŚŝŐůŝĂ͕ŶĞůĐŽƌƐŽĚŝƵŶĂ
ƉŝĂĐĞǀŽůĞĐŽŶǀĞƌƐĂǌŝŽŶĞ͕ŚĂĚĞƐĐƌŝƩŽůĂŵƵƐŝĐĂĚŝƋƵĞƐƟĚƵĞĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝ͗
>ĂŵƵƐŝĐĂĚŝ&ƵƐĐŽĞŶƚƌĂŶĞůůŽƐĐŚĞƌŵŽŝŶŵĂŶŝĞƌĂĮůŝĨŽƌŵĞ͕ŐŝŽĐĂŶĚŽĐŽŶ
ůĞŝŵŵĂŐŝŶŝƐĂƉŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͘ZŽƚĂ͕ŝŶǀĞĐĞ͕ĐŚĞƚƵƫĂĚĚŝƚĂŶŽĐŽŵĞƵŶŽĚĞŝ
ŵƵƐŝĐŝƐƟŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝĚĞůĐŝŶĞŵĂĐŽŶĐĞƉŝƐĐĞůĂŵƵƐŝĐĂĚĂĮůŵ
ĐŽŵĞƵŶƉŽĞŵĂƐŝŶĨŽŶŝĐŽ͘ƋƵĞƐƚŽğƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞƵŶůŝŵŝƚĞŵŽůƚŽĨŽƌƚĞ͘14
EŽŶƐŽůŽůĂĨƵŶǌŝŽŶĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĚŝZŽƚĂĞ&ƵƐĐŽğĚŝīĞƌĞŶ-
ƚĞ͗ğůĂƐƚĞƐƐĂŶĂƚƵƌĂĚĞŝůŽƌŽƉĂƌĂŵĞƚƌŝĂĞƐƐĞƌĞĚŝǀĞƌƐĂ͘^ŝŶƚĞƟĐĂŵĞŶƚĞƉŽ-
ƚƌĞŵŵŽĚŝƌĞĐŚĞ͕ŵĞŶƚƌĞZŽƚĂƚĞŶĚĞĂĐŽŶĐĞƉŝƌĞůĂĐŽůŽŶŶĂƐŽŶŽƌĂĐŽŵĞƵŶĂ
ƐŽƌƚĂĚŝƉŽĞŵĂƐŝŶĨŽŶŝĐŽĐŽŶƵŶĂƌŝĐĐĂƉĂƌƟƚƵƌĂŽƌĐŚĞƐƚƌĂůĞ͕ƐĞŐŶĂƚĂĚĂĨŽƌƟ
ƉƌĞƐĞŶǌĞƚĞŵĂƟĐŚĞĐŽŶƵŶĂĚĞŐƵĂƚŽĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽĂƌŵŽŶŝĐŽ͕&ƵƐĐŽ͕Ăů
ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕ƐŝĞƐƉƌŝŵĞƉĞƌĨƌĂŵŵĞŶƟ͕ĐŽŶƉŽĐŚŝƐƚƌƵŵĞŶƟ͕ĞƐŝ ŝŶƐĞƌŝƐĐĞĐŽŶ
ŵŽůƚĂĚŝƐĐƌĞǌŝŽŶĞŶĞůĮůŵ͘
ŶƚƌĂŶĚŽ ŶĞů ǀŝǀŽ ĚĞůůĂ ŶĂƚƵƌĂ ĚĞŝ ůŽƌŽ ƉĂƌĂŵĞƚƌŝ͕ ďŝƐŽŐŶĂ ĂŶƟĐŝƉĂƌĞ ĐŚĞ
ƐŝĂ &ƵƐĐŽ ƐŝĂZŽƚĂ ƐŽŶŽ ƌŝŵĂƐƟ ĨĞĚĞůŵĞŶƚĞĂƩĂĐĐĂƟĂů ƐŝƐƚĞŵĂ ƚŽŶĂůĞ͘hŶĂ
ĨĞĚĞůƚăĚĞƩĂƚĂ͕ŶĞůĐĂƐŽĚŝZŽƚĂ͕ĚĂůůĂǀŽůŽŶƚăĚŝ ƌĞŶĚĞƌĞ ůĂƉƌŽƉƌŝĂŵƵƐŝĐĂ
ƐĞŵƉƌĞ ĨƌƵŝďŝůĞ Ğ ŝŵŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ ƉĞƌĐĞƉŝďŝůĞ Ăů ƉƵďďůŝĐŽ͘  ĐŚŝ ĐŽŶƟŶƵĂ-
ŵĞŶƚĞŐůŝĐŚŝĞĚĞǀĂĚŝĐŚŝĂƌŝƌĞ ůĂƉƌŽƉƌŝĂƉŽƐŝǌŝŽŶĞ ŝŶƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůůĞƉŽĞƟ-
ĐŚĞĚĞůEŽǀĞĐĞŶƚŽ͕ZŽƚĂ͕ĐŝƚĂŶĚŽ^ĐŚƂŶďĞƌŐ͕ĞƌĂƐŽůŝƚŽƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞŝŶŵĂŶŝĞ-
ƌĂƐĞŵƉůŝĐĞĞĚĞůĞŵĞŶƚĂƌĞĐŚĞĐ͛ĞƌĂĂŶĐŽƌĂƚĂŶƚĂďƵŽŶĂŵƵƐŝĐĂĚĂƐĐƌŝǀĞƌĞ
ŝŶŽŵĂŐŐŝŽƌĞ͕ŵĞƩĞŶĚŽƉŽŝĂƐƵĂǀŽůƚĂƐŽƩŽĂĐĐƵƐĂ ŝůĚŽŐŵĂƟƐŵŽĚĞůůĂ
ƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞŵƵƐŝĐĂůĞĚĞůŶŽƐƚƌŽ ƚĞŵƉŽ͘ŶĐŚĞ ƐĞƋƵĞƐƚĂ ƐĐĞůƚĂŶŽŶğ ƌŝĐŽŶ-
ĚƵĐŝďŝůĞ ƵŶŝĐĂŵĞŶƚĞ Ăůů͛ŝŶƐĞŐŶĂŵĞŶƚŽ Ěŝ ĂƐĞůůĂ͕ ğ ůĞĐŝƚŽ ƚƵƩĂǀŝĂ ƐƵƉƉŽƌƌĞ
ĐŚĞŐůŝƐƚƵĚŝƌŽŵĂŶŝĂďďŝĂŶŽĂŝƵƚĂƚŽZŽƚĂĂƚƌŽǀĂƌĞƋƵĞƐƚĂƐƵĂǀŽĐĂǌŝŽŶĞĂů
ƐŝƐƚĞŵĂƚŽŶĂůĞĐŚĞ ůŽƐƚĞƐƐŽĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞƚŽƌŝŶĞƐĞ ŝŶƋƵĞŐůŝĂŶŶŝĚŝĨĞŶĚĞǀĂ͘
>Ă ŶĞĐĞƐƐŝƚă Ěŝ ƌŝƉƌŝƐƟŶĂƌĞ ŝů ƐŝƐƚĞŵĂ ƚŽŶĂůĞ ĐŚĞ ĂƐĞůůĂ͕ ĚŽƉŽ ĂǀĞƌ ǀŝƐƐƵƚŽ
Ă WĂƌŝŐŝ ůĞ ŝŶƚĞŵƉĞƌŝĞ ĚĞůů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶŝƐŵŽ͕ ĚĞů ǁĂŐŶĞƌŝƐŵŽ Ğ ĚĞůůĂ ĚŽĚĞ-
ĐĂĨŽŶŝĂ͕ƉƌŽĐůĂŵžĂ ƐƉĂĚĂ ƚƌĂƩĂĂůŵŽŵĞŶƚŽĚĞů ƐƵŽ ƌŝĞŶƚƌŽ ŝŶƉĂƚƌŝĂ͕ ƚƌŽ-
ǀĂ ŝŶZŽƚĂ͕ĂĚŝƐƚĂŶǌĂĚ Ă͛ŶŶŝ͕ƵŶ ĨĞĚĞůĞĂƐƐĞƌƚŽƌĞĂ ƚĂůƉƵŶƚŽĐŚĞ ůĂ ĨĞĚĞůƚă
ĂůůĂ ƐŝŶƚĂƐƐŝ ƚŽŶĂůĞ ĚŝǀŝĞŶĞ ƵŶŽ ĚĞŝ ƚƌĂƫĚŝƐƟŶƟǀŝ ĚĞů ƐƵŽ ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽŵƵƐŝ-
ĐĂůĞ͘hŶĂ ĨĞĚĞůƚă ĐŚĞŵŽůƚŽ ĨĞĐĞĚŝƐĐƵƚĞƌĞŶŽŶ ƐŽůŽ Őůŝ ĂŵďŝĞŶƟĚĞůůĂŵƵ-
ƐŝĐŽůŽŐŝĂ͕ ƉƌŽŶƟ Ă ƌĞůĞŐĂƌĞ ůĂ ĮŐƵƌĂ Ěŝ ZŽƚĂ ŶĞů ůŝŵďŽ ĚĞůů͛ŝŶĂƩƵĂůŝƚă͕ ŵĂ
13 ŶƚŽŶŝŽŶŝ͕ϭϵϵϰ͗ϰϭͲϰϮ͘
14 ĂůĂďƌĞƩŽ͕ϭϵϵϵ͗ϯϮϴ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĂŶĐŚĞƋƵĞůůŝĚĞůůĂĐƌŝƟĐĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ͕ƉĂƌŝŵĞŶƟƐĞǀĞƌĂĚŝ ĨƌŽŶƚĞĂƋƵĞ-
ƐƚŽ ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽĐŚĞƐĞŵďƌĂǀĂǀŽůĞƌ ŝŐŶŽƌĂƌĞ ůĞŶŽƚĞƚĞƐŝĚŝĚŽƌŶŽĞŝƐůĞƌ15͘ 
ŶĐŚĞ ůĂŵƵƐŝĐĂĚŝ'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽğĂŶĐŽƌĂƚĂĂů ƐŝƐƚĞŵĂ ƚŽŶĂůĞĞ ƌĞĐƵƉĞƌĂ
ƐƟůĞŵŝƟƉŝĐŝĚĞůů͛ĞƚăĐůĂƐƐŝĐĂ͕ĐŽŵĞŝůĐŽŶƚƌĂƉƉƵŶƚŽĐŚĞĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞƌŝĐŽƌƌĞ
ŝŶ ƚƵƩĞ ůĞ ƐƵĞƉĂƌƟƚƵƌĞ͘ ZĂƌĂŵĞŶƚĞ ƚƌŽǀŝĂŵŽĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶŝ ĂĐĐŽƌĚĂůŝ͗ &ƵƐĐŽ
ŶŽŶğƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞƵŶĐƵůƚŽƌĞĚĞůů Ă͛ƌŵŽŶŝĂĞůĞŵĂƐƐĞƐŽŶŽƌĞĚĞůůĂƐƵĂŵƵƐŝĐĂ
ƐŽŶŽŵŽůƚŽƌĂƌĞĨĂƩĞĞƐĨƵŵĂŶŽŶĞůĐŽůŽƌĞ͘WŽĐŚŝĂĐĐŽƌĚŝĞ͕ĂůĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕ŵŽůƚĞ
ǀŽĐŝĐŚĞĚŝĂůŽŐĂŶŽĐŽŶƚƌĂƉƉƵŶƟƐƟĐĂŵĞŶƚĞĂƩƌĂǀĞƌƐĂŶŽůĞƐƵĞƉĂƌƟƚƵƌĞ͘EŽŶ
ĂĐĂƐŽŝůĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞďĞŶĞǀĞŶƚĂŶŽŚĂƐĐƌŝƩŽŵŽůƟŵŽƩĞƫ͕ĐŝŵĞŶƚĂŶĚŽƐŝĐŽŶ
ůĞĨŽƌŵĞĚŝƐĐƌŝƩƵƌĂƐŽƩĞƐĞĂƋƵĞƐƚĞĨŽƌŵĞŵƵƐŝĐĂůŝ͘
^ŝŶĂƉĂƌƟƌĞĚĂŝƐƵŽŝƉƌŝŵŝůĂǀŽƌŝ͕ŶĞůůĂŵƵƐŝĐĂĚŝZŽƚĂƚƌŽǀŝĂŵŽƵŶĂƐƚƌƵƩƵƌĂ
ƌŝƚŵŝĐĂŝŶĐƵŝƌŝĐŽƌƌŽŶŽĨƌĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞĞůĞŵĞŶƟŵŽƚŽƌŝŽƐƟŶĂƟ͗ͨƵŶĂĐŽŶƟ-
ŶƵŝƚăĐŝƌĐŽůĂƌĞĞĨĞůŝĐĞĚŝŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌƐŝŝŶŵŽĚŽƐĞŵƉƌĞŝŶƚĞůůĞŐŝďŝůĞͩʹĨĞŶŽŵĞ-
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ŶŝĨĞƐƚĂŶŽƵŶĂƉĞƌĨĞƩĂĞ ƌŝƵƐĐŝƚĂĂĚĞƐŝŽŶĞŶĞůů͛ŝŶƟŵŽĂůůĞ ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝĮůŵŝĐŚĞ͘ 
>ĂŵƵƐŝĐĂĚŝ&ƵƐĐŽĞŶƚƌĂĐŽŶĚŝƐĐƌĞǌŝŽŶĞŝŶŵĂŶŝĞƌĂĮůŝĨŽƌŵĞŶĞůŵŽŶĚŽĚĞůůĞ
ŝŵŵĂŐŝŶŝ͕ƉĞƌƌŝƉƌĞŶĚĞƌĞ ůĞƉĂƌŽůĞĚŝĞŶĞĚĞƩŽ'ŚŝŐůŝĂ͕ĞďĞŶƐŝĂĚĂƩĂĂƵŶ
ƌĞŐŝƐƚĂĐŽŵĞŶƚŽŶŝŽŶŝĐŚĞůĞĂƐƐĞŐŶĂĚĞůůĞĨƵŶǌŝŽŶŝŵŽůƚŽƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ;ĮŐ͘ϯͿ͘
>ĂƐŽďƌŝĞƚăĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂĂŶĐŚĞůĂƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕ƵŶŽĚĞŐůŝŝŶĚŝĐŝŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝĚĞůůŽƐƟůĞĚŝƋƵĞƐƚŽŵƵƐŝĐŝƐƚĂ͘^ĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝĂŵŽŝĮůŵĚŝŶƚŽŶŝŽŶŝ
ĐŚĞ&ƵƐĐŽŚĂŵƵƐŝĐĂƚŽ͕ƚƌŽǀŝĂŵŽƉŝĐĐŽůŝĞŶƐĞŵďůĞĐĂŵĞƌŝƐƟĐŝŽƉƉƵƌĞƵŶƐŽůŽ
ƉŝĂŶŽĨŽƌƚĞ͕ĐŽŵĞĂĐĐĂĚĞŝŶ/ůŐƌŝĚŽ;ϭϵϱϳͿ͘>ĂŶĂƚƵƌĂĚĞůƟŵďƌŽğůĂůŽŐŝĐĂƌŝƐƵů-
ƚĂŶƚĞĚĞůůĂƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞƐƚĞƐƐĂ͘&ƵƐĐŽƉƌĞĚŝůŝŐĞůĞƐŽŶŽƌŝƚăĚĞŐůŝƐƚƌƵŵĞŶƟĂ
ĮĂƚŽ͕ĂŶĐŚĞĚŝƋƵĞůůŝƵƟůŝǌǌĂƟŶĞůůĂŵƵƐŝĐĂĚŝĐŽŶƐƵŵŽ͘DŽůƚĞǀŽůƚĞƋƵĞƐƟƐƚƌƵ-
ŵĞŶƟƐŽŶŽĂĚŽƉĞƌĂƟĨŽƌǌĂŶĚŽůĞůŽƌŽŶĂƚƵƌĂůŝƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝŵĞůŽĚŝĐŚĞĂůĮŶĞ
ĚŝĂƉƉƌŽĚĂƌĞĂůůĂƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶŝǀĞƌƐŝƐŽŶŽƌŝŶƵŽǀŝ͘
Ă ƋƵĞƐƚŽ ƌĂƉŝĚŽ ĞƐĂŵĞ͕ ƚƌŽǀŝĂŵŽ ĐŽŵĞ ŝů ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽ Ěŝ &ƵƐĐŽ ďĞŶ Ɛŝ ƉƌĞƐƟ
Ăůů͛͞ĞĐŽŶŽŵŝĂ͟ ĐŚĞ ƌĞŐŽůĂ ůĂ ƉƌĞƐĞŶǌĂ ĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂ ŶĞů ĐŝŶĞŵĂ Ěŝ ŶƚŽŶŝŽŶŝ͘
ĐŽŶŽŵŝĂ ŶĞůůĂ ƋƵĂŶƟƚă ĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂ ƉƌĞƐĞŶƚĞ͖ ĞĐŽŶŽŵŝĂ ŶĞů ŶƵŵĞƌŽ ĚĞŐůŝ
ƐƚƌƵŵĞŶƟƵƐĂƟ ĞĚ ĞĐŽŶŽŵŝĂŶĞůůĂ ĐĂƉĂĐŝƚă ƐĞŵĂŶƟĐŽͲĞƐƉƌĞƐƐŝǀĂ ĐŚĞƋƵĞƐƚĂ
ŵƵƐŝĐĂƉŽƐƐŝĞĚĞ͘
/s͘ DçÝ®½ÃÄ®Ù...
^ĞůĂŶĂƚƵƌĂĚĞŝƉĂƌĂŵĞƚƌŝĚĞůůŝŶŐƵĂŐŐŝŽŵƵƐŝĐĂůĞĚŝ&ƵƐĐŽĞZŽƚĂğĂĐĐŽƐƚĂďŝůĞ
ĂůƚĞƌǌŽƐƟůĞĚŝĂƐĞůůĂ͕ƵŶĂĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂĐŚĞƉĞƌŵĞƩĞĚŝĂǀǀŝĐŝŶĂƌĞĚŝƌĞƩĂŵĞŶ-
ƚĞů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽƐƟůŝƐƟĐŽĚĞŝĚƵĞĂůůŝĞǀŝĂƋƵĞůůŽĚĞůŵĂĞƐƚƌŽĐŽŶƐŝƐƚĞŶĞůůĂƉƌŽƉĞŶ-
ƐŝŽŶĞĂůůĂĐŝƚĂǌŝŽŶĞͲƌŝĨĂĐŝŵĞŶƚŽ͕ĐŚĞƌĞŶĚĞĂůĐƵŶĞƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝĚĞůůĞůŽƌŽƉĂƌƟƚƵƌĞ
ƐŝŵŝůŝĂĚƵŶŐĞŶĞƌĞĚŝŵƵƐŝĐĂŵŽůƚŽŝŶǀŽŐĂŝŶ&ƌĂŶĐŝĂŶĞůůĂƉƌŝŵĂŵĞƚăĚĞůƐĞ-
ĐŽůŽǀĞŶƚĞƐŝŵŽĞŶŽƚŽĐŽŵĞŵƵƐŝĐĂăůĂŵĂŶŝğƌĞĚĞ͘͘͘sŝĐŝŶĂĂůů͛ŝĚĞĂůĞƐƟůŝƐƟĐŽ
del ƉĂƐƟĐŚĞ͕ƋƵĞƐƚĂŵƵƐŝĐĂŚĂŐŽĚƵƚŽĚŝƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ ĨŽƌƚƵŶĞŶĞů ĐĂƚĂůŽŐŽĚĞŝ
ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĨƌĂŶĐĞƐŝĚ͛ŝŶŝǌŝŽƐĞĐŽůŽĞĨĂĐĂƉŽůŝŶŽĂŶĐŚĞŶĞůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂĐŽŵƉŽ-
ƐŝƟǀĂĚŝĂƐĞůůĂϭϴ͘ƐƐĂĐŽŶƐŝƐƚĞŶĞůů͛ŝŵŝƚĂƌĞ͕ƉŝƶŽŵĞŶŽƉĂƌŽĚŝƐƟĐĂŵĞŶƚĞ͕Ăů-
ĐƵŶŝŵŽĚĞůůŝŽƐƟůĞŵŝƟƉŝĐŝĚŝĂůƚƌŝĂƵƚŽƌŝ͕ƐŽůŝƚĂŵĞŶƚĞŵŽůƚŽŶŽƟĞĐŽŶŽƐĐŝƵƟ19͘
ĂƐĞůůĂ͕ŶĞůĨĂƌĞƋƵĞƐƚŽ͕ĞƌĂďƌĂǀŝƐƐŝŵŽ͘/ƐƵŽŝĚƵĞƋƵĂĚĞƌŶŝĚŝƉĂŐŝŶĞƉŝĂŶŝƐƟĐŚĞ
ƚƌŽǀĂƌŽŶŽƵŶĂƐŽƌƉƌĞŶĚĞŶƚĞĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂĐĂůŽƌŽƐĂĚĂƉĂƌƚĞĚĞůůĂĐƌŝƟĐĂŵƵƐŝĐĂůĞ
ĨƌĂŶĐĞƐĞĞĨƵƌŽŶŽ͕ƐĞŶǌĂĚƵďďŝŽ͕ ů͛ŽƉĞƌĂƉĞƌƉŝĂŶŽĨŽƌƚĞĚŝĂƐĞůůĂĂůůŽƌĂŵĂŐ-
ŐŝŽƌŵĞŶƚĞŶŽƚĂĂWĂƌŝŐŝ͘
ŶŽƚŽĐŚĞŝůĨĂŵŽƐŝƐƐŝŵŽƚĞŵĂĚŝ'ĞůƐŽŵŝŶĂĚĞůĮůŵ>ĂƐƚƌĂĚĂ;ϭϵϱϰͿĚŝ&ĞůůŝŶŝ
ĚĞƌŝǀĂĚĂů>ĂƌŐŚĞƩŽ della ^ ĞƌĞŶĂƚĂŝŶDŝŵĂŐŐŝŽƌĞŽƉ͘ϮϮĚŝŶƚŽŶŝŶǀŽƌĄŬ;ĮŐŐ͘
4 e 5Ϳ͕ĐŽƐŞĐŽŵĞŝů͞ƚĞŵĂŵĞƌŝĚŝŽŶĂůĞ͟ŝŶZŽĐĐŽĞŝƐƵŽŝĨƌĂƚĞůůŝ;ϭϵϲϬͿĚŝ>ƵĐŚŝŶŽ
sŝƐĐŽŶƟĐŝƚĂůĂŵĂƚƌŝĐĞŵĞůŽĚŝĐĂĚŝƵŶĂŶƟĐŽĐĂŶƚŽƉŽƉŽůĂƌĞƉƵŐůŝĞƐĞ͘^ ĞŐŶŝǀŝƐŝ-
ďŝůŝ͕ƋƵĞƐƟ͕ĚŝƵŶĂǀĞƐƚĞĐŽŵƉŽƐŝƟǀĂĂƌůĞĐĐŚŝŶĞƐĐĂĐŚĞǀŝĞŶĞŝŶĚŽƐƐĂƚĂà la trom-
ƉĞͲů͛ƈŝůƋƵĂŶĚŽZŽƚĂƐ͛ŝŵďĂƩĞŝŶůĂǀŽƌŝĚŝĐĂƌĂƩĞƌĞƐƚŽƌŝĐŝƐƟĐŽʹ ƋƵĂůŝ>ĂďŝƐďĞƟ-
ĐĂĚŽŵĂƚĂ;ϭϵϲϳͿĞ'ŝƵůŝĞƩĂĞZŽŵĞŽ;ϭϵϲϴͿĚŝ&ƌĂŶĐŽĞĸƌĞůůŝʹĚŽǀĞƐƚŽƌŶĞůůŝ͕
ϭϴ Ĩƌ͘ <ćŵƉĞƌ͕ ϭϵϵϰ͗Ɖ͘ϮϲϬ͘
19 >͛ŽƉĞƌĂĚŝĂƐĞůůĂ͕ĐŽŵ͛ğŶŽƚŽ͕ĨĂƉĞŶĚĂŶƚĐŽŶƋƵĞůůĂĚŝDĂƵƌŝĐĞZĂǀĞů͘ůůŽƐƚĞƐƐŽ
ƚĞŵƉŽŶŽŶǀĂĚŝŵĞŶƟĐĂƚŽĐŚĞůĂůĞƩĞƌĂƚƵƌĂƉŝĂŶŝƐƟĐĂ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌŵŽĚŽ͕ĂŶŶŽǀĞƌĂŵŽůƚĞ
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞĚĞůŐĞŶĞƌĞĐŚĞƌŝƉŽƌƚĂŶŽĂDƵǌŝŽůĞŵĞŶƟʹŝĐƵŝWƌĞůƵĚŝ e ĂĚĞŶǌĞƐŽŶŽ
ĐŽŶĐĞƉŝƟŶĞůůŽƐƟůĞĚŝ,ĂǇĚŶ͕DŽǌĂƌƚ͕<ŽǎĞůƵĐŚ͕^ƚĞƌŬĞů͕sĂŶŚĂůʹZŽďĞƌƚ^ĐŚƵŵĂŶŶĞWģƚƌ/ů͛ŝē
ĂũŬŽǀƐŬŝũ͘DĂƌĐĞůDĂƌŶĂƚƌŝƉŽƌƚĂůĞƉĂŐŝŶĞĚŝZĂǀĞůĂƵŶĂŵŽĚĂůĞƩĞƌĂƌŝĂĐŚĞĂǀĞǀĂŝŶǀĂƐŽ 
ůĂWĂƌŝŐŝĚ͛ŝŶŝǌŝƐĞĐŽůŽ͕ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽĂŶĐŚĞDĂƌĐĞůWƌŽƵƐƚ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĐĂŶƟĐĂƌŶĂƐĐŝĂůĞƐĐŚŝĞŵĂĚƌŝŐĂůŝĚĞůZŝŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽŝƚĂůŝĂŶŽǀĞŶŐŽŶŽĂƐƐƵŶƟĞƌŝ-
ĂĚĂƩĂƟĐŽŶƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂĂďŝůŝƚăŵŝŵĞƟĐĂĞĐŽŶƵŶĨĂƌĞƟƉŝĐĂŵĞŶƚĞĂƌƟŐŝĂŶĂůĞ͘ 
ŶĐŚĞŝŶ&ƵƐĐŽƚƌŽǀŝĂŵŽ͕ƚĂůǀŽůƚĂ͕ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝĂŶĂůŽŐŚĞ͘&ŽĐĂůŝǌǌŝĂŵŽůĂŶŽƐƚƌĂ
ĂƩĞŶǌŝŽŶĞƐƵůůĂĐŽůŽŶŶĂƐŽŶŽƌĂĚĞ /ůŐƌŝĚŽĐŚĞ͕ŶĞůů͛ŽƌĚŝŶĞĚĞůůĞŶŽƐƚƌĞĐŽŶ-
ƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ğĞƐĞŵƉůĂƌĞ͘ŽƉŽŝƟƚŽůŝĚŝƚĞƐƚĂ͕ŝůĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞĂƌƟĐŽůĂƵŶĂƐĞ-
ƋƵĞŶǌĂĚŝĐŝŶƋƵĞƚĞŵŝ͕ĚŝĐƵŝŝƉƌŝŵŝƚƌĞĮŐƵƌĂŶŽƐŝŶĚĂŝƉƌŝŵŝŵŽŵĞŶƟĚĞůĮůŵ͘
/ů ƉƌŝŵŽ͕ ƐŽƩŽƉŽƐƚŽ Ă ǀĂƌŝĂŶƟ ƌŝƚŵŝĐŚĞĞŵĞůŽĚŝĐŚĞ͕ Ɛŝ ďĂƐĂ ƐƵƵŶŽƐƟŶĂƚŽ͕
ƐĞĐŽŶĚŽƵŶĂƟƉŝĐĂƉƌŽĐĞĚƵƌĂĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĚŝ&ƵƐĐŽ͘/ůƐĞĐŽŶĚŽ͕ŝŶǀĞĐĞ͕ŵĂŶŝ-
ĨĞƐƚĂĞǀŝĚĞŶƟƌŝŇĞƐƐŝƌĂǀĞůŝĂŶŝ͕ĐŚĞƐŝĐŽůŐŽŶŽ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌŵŽĚŽ͕ŶĞůů͛KŶĚŝŶĞ 
di 'ĂƐƉĂƌĚĚĞůĂŶƵŝƚ(ĮŐ͘ϲͿ͘
/ůƚĞƌǌŽ͕ŝŶĮŶĞ͕ƌŝƉŽƌƚĂĂƐƟůĞŵŝĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂƉŝĂŶŝƐƟĐĂĚŝŚŽƉŝŶĞĂŝƐƵŽŝNot-
ƚƵƌŶŝĐŚĞƐŝŵƵŽǀŽŶŽƐƵĂŶĂůŽŐŚĞĂƚŵŽƐĨĞƌĞ;ĮŐ͘ϳͿ͘
Musica ăůĂŵĂŶŝğƌĞĚĞ͘͘͘ŝŶƉŝĞŶĂƌĞŐŽůĂ͕ƋƵŝŶĚŝ͕ĐŚĞƐŝƉƌĞƐƚĂďĞŶŝƐƐŝŵŽĂůůĞ
ĞƐŝŐĞŶǌĞĚĞůĮůŵ͘
s͘ &ÊÙÃ®®ãþ®ÊÄ®ÝÃÊ
hŶƵůƚĞƌŝŽƌĞůŝǀĞůůŽĚĞůůĂƉƌĞƐĞŶǌĂĚŝĂƐĞůůĂŶĞůůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵĐŽŶƐŝƐƚĞŶĞůůĞ
ĨƌĞƋƵĞŶƟĐŝƚĂǌŝŽŶŝĚŝ ƐƵĞŽƉĞƌĞĐŚĞƐƉĞƐƐŽĂĸŽƌĂŶŽ ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌŵŽĚŽŶĞů-
ůĂŵƵƐŝĐĂĚŝZŽƚĂ͘/ŶĚƵĞďƌĞǀŝƐĞƋƵĞŶǌĞĚĞĚŝĐĂƚĞĂůůĞďŝƌŝĐŚŝŶĂƚĞĚĞůůĂǀŝǀĂĐĞ
ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂĚĞ/ůďŝƌŝĐŚŝŶŽĚŝƉĂƉă;ϭϵϰϮͿĚŝZĂīĂĞůůŽDĂƩĂƌĂǌǌŽ͕ZŽƚĂĐŝƚĂŝů
'ĂůŽƉƚƌĂƩŽĚĂŐůŝϭϭƉĞǌǌŝŝŶĨĂŶƟůŝ͘/ůƚĞŵĂğƉƌĞƐĞŶƚĞŝŶĚƵĞďƌĞǀŝƐĞƋƵĞŶǌĞĐŚĞ
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŶŽƵŶĂĚĞůůĞďŝƌŝĐŚŝŶĂƚĞĚĞůůĂǀŝǀĂĐĞƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ͗ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ
ĐŽŶƋƵĞƐƚĂŝĚĞĂŵƵƐŝĐĂůĞŶĞůŶ͘ϭϵĚĞůůĂƉĂƌƟƚƵƌĂĞ͕ŝŶƐŝĞŵĞĂĚĂůƚƌŝƚĞŵŝ͕ŶĞů
Ŷ͘ϮϯhƐĐŝƚĂĚĞůůĞƌĂŐĂǌǌĞĞĨƵŐĂĚŝEŝĐŽůĂ͘
DĂƉĞŶƐŝĂŵŽĂŶĐŚĞĂůĂƐĂŶŽǀĂĚŝ &ĞĚĞƌŝĐŽ&ĞůůŝŶŝ ;ϭϵϳϲͿ͘ /ů ůƵŽŐŽŵƵƐŝĐĂůĞ
ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽĚĞůĮůŵ͕ĂůƉƵŶƚŽĚĂĚŝǀĞŶŝƌĞƵŶƐƵŽƐŝŵďŽůŽƉƌŝǀŝ-
ůĞŐŝĂƚŽ͕ğŝůƚĞŵĂĚĞůů͛͞ƵĐĐĞůůŽĂŵŽƌŽƐŽ͟ĐŚĞ͕ƐƚƌƵŵĞŶƚĂƚŽĞǀĂƌŝĂƚŽŝŶĚŝǀĞƌƐŽ
ŵŽĚŽ͕ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂůĞĂǀǀĞŶƚƵƌĞĚĞůƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ͘YƵĞƐƚŽƚĞŵĂğĚĂƚŽĚĂůůĂĨƵ-
ƐŝŽŶĞĚŝĚƵĞValzer (Valzer Carillon e del ŝƌĐƵƐtĂůƚǌͿ͕ĐŽŵƉŽƐƟƐƵůŶŽŵĞ,
ƐĞĐŽŶĚŽƵŶĂƉƌĂƐƐŝŵƵƐŝĐĂůĞƉĞƌĐƵŝ ŝůƚĞŵĂğƌŝĐĂǀĂƚŽĚĂůůĞ ŝŶŝǌŝĂůŝĚĞůŶŽŵĞ
ĚĞůŵƵƐŝĐŝƐƚĂƚĞĚĞƐĐŽ͘/ŶƋƵĞƐƚĞƉĂŐŝŶĞ&ĞůůŝŶŝƚƌŽǀĂǀĂƋƵĂůĐŽƐĂĚŝ͞ĚŝĂďŽůŝĐŽ͟Ğ
ĐŚŝĞƐĞĂZŽƚĂĚŝƵƟůŝǌǌĂƌůĞŶĞůĮůŵƉĞƌĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƌĞŝĐŽŶŐŝƵŶŐŝŵĞŶƟĐĂƌŶĂůŝ
ĚĞů ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ͕ ĐŚĞ ƐĞŵďƌĂŶŽ ƌĞĂůŝǌǌĂƌƐŝ ĂƐƐĞĐŽŶĚĂŶĚŽŵĞĐĐĂŶŝĐĂŵĞŶƚĞ ŝů
ƚĞŵƉŽĚŝƋƵĞƐƚŽŵĞƚƌŽŶŽŵŽ͘ŝžĐŚĞĂŶŽŝŝŶƚĞƌĞƐƐĂğůĂƐŽŵŝŐůŝĂŶǌĂĚŝƋƵĞƐƚĂ
ŵƵƐŝĐĂĐŽŶŝůsĂůƐĞ delle dƌŽŝƐƉŝğĐĞƐƉŽƵƌƉŝĂŶŽůĂĐŚĞůĨƌĞĚŽĂƐĞůůĂĐŽŵƉŽƐĞ
ŶĞůϭϵϭϴ͘'ŝŽǀĂŶŶŝDŽƌĞůůŝŐŝƵƐƚĂŵĞŶƚĞƚƌŽǀžĚĞůůĞĨŽƌƟĂĸŶŝƚăʹƐŽƉƌĂƩƵƩŽ
ŶĞůůŽƌŽĞůĞŵĞŶƚŽŵĞĐĐĂŶŝĐŽʹĨƌĂůĂŵƵƐŝĐĂĚŝĂƐĞůůĂĞƋƵĞůůĂĚŝZŽƚĂ͕ŵĞŶƚƌĞ
ŵŝůŝŽ^ĂůĂŚĂƉƵŶƚƵĂůŝǌǌĂƚŽĐŽŵĞŝdƌĞƉĞǌǌŝĚŝĂƐĞůůĂƐŝĂŶŽƌŝĞŵĞƌƐŝĚŽƉŽŝů
ĨĂůůŝŵĞŶƚŽĚĞůůĂĞŽůŝĂŶŽŵƉĂŶǇ;ůĂĐĂƐĂĐŚĞůŝĂǀĞǀĂƉƌŽĚŽƫͿƐŽůŽŶĞŐůŝĂŶŶŝ
EŽǀĂŶƚĂ͕ĚŽƉŽůĂŵŽƌƚĞĚŝZŽƚĂƉĞƌƚĂŶƚŽ͘ŝžƉĞƌžŶŽŶŝŵƉĞĚŝƐĐĞĐŚĞů Ă͛ƐƐŝŵŝ-
ůĂǌŝŽŶĞĚŝZŽƚĂĚĞůů Ğ͛ůĞŵĞŶƚŽŵĞĐĐĂŶŝĐŽƐŝĂƵŐƵĂůŵĞŶƚĞƉĂƐƐĂƚĂĂƩƌĂǀĞƌƐŽ ŝů
ĐŽŶĨƌŽŶƚŽĐŽŶĂƐĞůůĂ20͘
20 Ĩƌ͘ ^ĂůĂ͕ϮϬϭϳ͗ϯϯͲϯϱ͘
ϰϳ
NOBILI PADRIͳĂůĂďƌĞƩŽ
&ŝŐ͘ϲʹ'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽ͕͞dĞŵĂ͟ĚĂ͞/ůŐƌŝĚŽ͘͟
&ŝŐ͘ϳʹ'ŝŽǀĂŶŶŝ&ƵƐĐŽ͕͞dĞŵĂ͟ĚĂ͞/ůŐƌŝĚŽ͘͟
s/͘ͨ>͛ÙãçÄÙã®¦®ÄãÊͩ
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞĚŝƋƵĞƐƚŽƉĞƌĐŽƌƐŽǀĂƌŝĐŽƌĚĂƚŽů͛ƵůƟŵŽ͕ŵĂĨŽƌƐĞŝůƉŝƶŝŵƉŽƌ-
ƚĂŶƚĞ͕ĞůĞŵĞŶƚŽĐŚĞƌŝƉŽƌƚĂŝůŵĂŐŝƐƚĞƌŽĚŝĂƐĞůůĂĂůůĂĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞĚĞŝĐŽŵƉŽ-
ƐŝƚŽƌŝ ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝ Ğ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĞůůĂ ǀŽĐĂǌŝŽŶĞĂůů Ă͛ƌƟŐŝĂŶĂůŝƚă ĐŚ͛ĞŐůŝ ĂǀĞǀĂ
ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽŶĞŐůŝĂŶŶŝĚĞůůĂƐƵĂƐŽƉƌĂĐĐŝƚĂƚĂƐǀŽůƚĂƐƟůŝƐƟĐĂ21͗
>͛ĂƌƚĞğƵŶŵĞƐƟĞƌĞ͕ƵŶĂƌƟŐŝĂŶĂƚŽƐƵƉĞƌŝŽƌĞ͘ŽƐŞůĂŝŶƚĞŶĚĞǀĂŶŽŝŐƌĂŶĚŝ
ĚĞůZŝŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ͘΀͙΁'ŝŽǀĂŶŝ͕ŝŵƉĂƌĂƚĞĞ͕ƐŝŶŽĂůů͛ƵůƟŵŽŐŝŽƌŶŽ͕ƉĞƌĨĞǌŝŽ-
ŶĂƚĞů Ă͛ƌƚĞǀŽƐƚƌĂ͘EŽŶǀŝƉƌŽƉŽŶĞƚĞĐŽŵĞŵĞƚĂŝůďĞůůŽ͕ŶĠƚĂŶƚŽŵĞŶŽŝůƐƵ-
ďůŝŵĞ͘DĂŵŝƌĂƚĞƵŶŝĐĂŵĞŶƚĞĂůůĂďƵŽŶĂƋƵĂůŝƚăĞĚĂůůĂƉĞƌĨĞǌŝŽŶĞĂƐƐŽůƵƚĂ
ĚĞůǀŽƐƚƌŽ ůĂǀŽƌŽ͘ /ůƌĞƐƚŽ͕ĐŽŵƉƌĞƐŽŝůďĞůůŽĞĚĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ ŝůƐƵďůŝŵĞ͕
ǀĞƌƌăĚĂƐĠ͘22
21 >ĂǀŽĐĂǌŝŽŶĞŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞůů Ă͛ƌƟŐŝĂŶĂƚŽŶŽŶğŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůĞƐŽůŽĂůů͛ŽƉĞƌĂƚŽ
ĚŝĂƐĞůůĂĞĚĞŝĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌŝĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝ͘ZĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂĂůƚƌĞƐŞƵŶĂĐŽƐƚĂŶƚĞĚĞůůĂƐƚŽƌŝĂ
ĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĐŚĞŚĂĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚŽůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĚŝŵŽůƟŵƵƐŝĐŝƐƟƐĞŶǌĂƉĞƌƋƵĞƐƚŽƐŵŝŶƵŝƌĞ 
ŝůǀĂůŽƌĞĚĞůůĂůŽƌŽŽƉĞƌĂ͘
22 ĂƐĞůůĂ͕ϭϵϯϭ͗ϯϴͲϵ͘
ϰϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
DĞƩĞŶĚŽĂĐŽŶĨƌŽŶƚŽƋƵĞƐƚĞƉĂƌŽůĞĐŽŶƋƵĞůůĞĚŝEŝĐŽůĂWŝŽǀĂŶŝ͕ĐŽŵƉŽƐŝƚŽƌĞ
ĐŚĞŝŶƚĞŵƉŝƌĞĐĞŶƟŚĂƉĂƌůĂƚŽƉŝƶĚŝƚƵƫĚĞůƉƌŽƉƌŝŽůĂǀŽƌŽĐŽŵĞĚŝƵŶͨĂƌƟ-
ŐŝĂŶĂƚŽ͕ͩĞŵĞƌŐŽŶŽŶŽƚĞǀŽůŝĂĸŶŝƚă͗
/ŶƋƵĞƐƚŽƐĞŶƐŽ͕ĐŽŵĞĂƌƚĞ͕ŝůĐŝŶĞŵĂğƵŶĂďŽƩĞŐĂŝŶĐƵŝŝůŵƵƐŝĐŝƐƚĂƚƌŽǀĂ
ůŽƐƉĂǌŝŽƉŝƶďĞůůŽĞŵĞŶŽŶĞǀƌŽƟĐŽƐĞĚŝǀĞŶƚĂƵŶĐŝŶĞĂƐƚĂĐŚĞĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐĞ
ĂƌĞĂůŝǌǌĂƌĞƵŶĮůŵ͘΀͙΁/ůŵƵƐŝĐŝƐƚĂĚĞǀĞŝŶǀĞĐĞĂƉƉƵŶƚĂƌĞĞĂĸŶĂƌĞĂůŵĂƐ-
ƐŝŵŽů Ă͛ƌƟŐŝĂŶĂƚŽ;ƵŶĂƉĂƌŽůĂĐŚĞŶŽŶǀŽŐůŝŽƵƐĂƌĞŝŶƐĞŶƐŽŶĠŵŽĚĞƐƚŽŶĠ
ƵŵŝůĞͿ͕ƉƌŽƉƌŝŽů Ă͛ƌƟŐŝĂŶĂƚŽĚĞůĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞĂƉŽƌƚĂƌĞŝŶƉŽƌƚŽƵŶĂƉŽĞƟĐĂ΀͙΁
hŶĂĚĞůůĞƚĞĐŶŝĐŚĞĂƌƟŐŝĂŶĂůŝĐŚĞƵŶŵƵƐŝĐŝƐƚĂĐŚĞůĂǀŽƌĂĐŽŶŝůĐŝŶĞŵĂĚĞǀĞ
ƉƌŽƉƌŝŽĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌĞ;ƉƌŽƉƌŝŽĐŽŵĞĂďŝůŝƚăͿğƋƵĞůůĂĚŝƐĐƌŝǀĞƌĞƵŶĂŵƵƐŝĐĂ
ĐŚĞĂďďŝĂƵŶĂƐƵĂƉůĂƐƟĐŝƚă͕ĐŚĞĂďďŝĂƵŶĂƐƵĂĂůůƵŶŐĂďŝůŝƚă͕ƌĞƐƚƌŝŶŐŝďŝůŝƚă͘23
ZŽƚĂĞ&ƵƐĐŽƐŽŶŽƐƚĂƟĚƵĞďƌĂǀŝƐƐŝŵŝĂƌƟŐŝĂŶŝ͘ŽŶƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞĂƚĂŶƟĐŽůůĞ-
ŐŚŝ ĞŶƚƌĂƟŶĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽĚĞů ĐŝŶĞŵĂĐŽŶƚƌŽǀŽŐůŝĂ Ğ ƐĞŶǌĂ ŝůŵŝŶŝŵŽ ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ
ʹ'ŽīƌĞĚŽWĞƚƌĂƐƐŝƐƵƚƵƫʹŚĂŶŶŽƐĂƉƵƚŽŽďďĞĚŝƌĞĂƵŶĂĐŽŵŵŝƩĞŶǌĂŵŽůƚŽ
ĞƐŝŐĞŶƚĞʹƚĂůĞğƐƚĂƚĂƋƵĞůůĂĚŝŶƚŽŶŝŽŶŝĞ&ĞůůŝŶŝʹƐĞŶǌĂƉĞƌƋƵĞƐƚŽƌŝŶƵŶĐŝĂ-
ƌĞĂůůĂůŽƌŽůŝďĞƌƚăĐŽŵƉŽƐŝƟǀĂ͘hŶĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞĂƉƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞĐŽŶƚƌĂĚĚŝƩŽ-
ƌŝĂĐŚĞŚĂƉĞƌŵĞƐƐŽĂůůĂůŽƌŽŵƵƐŝĐĂĚŝĞƐƐĞƌĞŐŝƵƐƚĂŵĞŶƚĞĂŶŶŽǀĞƌĂƚĂĐŽŵĞ
ĞůĞŵĞŶƚŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞĚĞůůĂƉŽĞƟĐĂĚĞŝƌĞŐŝƐƟƐŽƉƌĂĐĐŝƚĂƟĞĚŝǀĞĚĞƌĞŝůŽƌŽ
ŶŽŵŝĂƐƐŽĐŝĂƟĂƋƵĞůůŝĚŝ&ĞůůŝŶŝĞŶƚŽŶŝŽŶŝ͕ĐŝĂƐĐƵŶŽĂůů͛ŝŶƐĞŐŶĂĚŝƵŶďŝŶŽŵŝŽ͘
YƵĂƐŝĂǀŽůĞƌƐƵŐŐĞƌŝƌĞƵŶůĞŐĂŵĞĚŝĸĐŝůŵĞŶƚĞƌŝƉĞƟďŝůĞ͘
23 DŝĐĞůŝ͕ϭϵϵϮ͗ϭϬϮ͕ϭϬϰ͘
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ZŝĨĞƌŝŵĞŶƟ
ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŝ
ĚŽƌŶŽ͕dŚĞŽĚŽƌtŝĞƐĞŐƌƵŶĚ͖ 
ŝƐůĞƌ͕ ,ĂŶŶƐ
1969͕<ŽŵƉŽƐŝƟŽŶĨƺƌĚĞŶ&ŝůŵ͕ 
ZŽŐŶĞƌΘĞƌŶŚĂƌĚ͕DƵŶĐŚĞŶ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘ 
>ĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵ͕EĞǁƚŽŶŽŵƉƚŽŶ͕
ZŽŵĂϭϵϳϱ͘
ŶƚŽŶŝŽŶŝ͕DŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽ
1994͕&ĂƌĞƵŶĮůŵğƉĞƌŵĞǀŝǀĞƌĞ͘
^ĐƌŝƫƐƵůĐŝŶĞŵĂ͕ĂĐƵƌĂĚŝĂƌůŽĚŝĂƌůŽ 
Ğ'ŝŽƌŐŝŽdŝŶĂǌǌŝ͕DĂƌƐŝůŝŽ͕sĞŶĞǌŝĂ͘
ĂůĂďƌĞƩŽ͕ZŽďĞƌƚŽ
1999͕WĂƐŽůŝŶŝĞůĂŵƵƐŝĐĂ͕ŝŶĞŵĂǌĞƌŽ͕
WŽƌĚĞŶŽŶĞ͘
ĂƐĞůůĂ͕ůĨƌĞĚŽ
1931͕ĞůůĂŶŽƐƚƌĂĂƩƵĂůĞ͞ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͟
ŵƵƐŝĐĂůĞĞĚĞůůĂĨƵŶǌŝŽŶĞĞƐƐĞŶǌŝĂůĞ 
ĚĞůůŽƐƉŝƌŝƚŽŝƚĂůŝĂŶŽŶĞůƉƌŽƐƐŝŵŽ 
ĂǀǀĞŶŝƌĞĚĞůůĂŵƵƐŝĐĂĞƵƌŽƉĞĂ͕ 
ŝŶ/Ě͕͘ϮϭнϮϲ͕ƵŐƵƐƚĞĂ͕ZŽŵĂϭϵϯϭ͘
1938͕/ĚĞĞƐƵůĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĨŽ͘ 
ϯϭƌŝŐŚĞĚŝůĨƌĞĚŽĂƐĞůůĂ͕ͨ&ŝůŵ͕ͩ 
Ă͘/͕Ŷ͘ϵ͕ϮϲŵĂƌǌŽ͘
ĂƩĞůĂŶWĂŽůŽ͖WŝŶĂŵŽŶƟWĂŽůŽ
1993͕ZĞƚƌŽƐĐĞŶĂĚŝ ͞ĐĐŝĂŝŽ͘͟ /ŶĚĂŐŝŶĞ 
ƐƵƵŶ Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ 
Ěŝ'͘&ƌĂŶĐĞƐĐŽDĂůŝƉŝĞƌŽ͕KůƐĐŚŬŝ 
΀^ƚƵĚŝĚŝDƵƐŝĐĂsĞŶĞƚĂ΁͕&ŝƌĞŶǌĞ͘
ŽŵƵǌŝŽ͕ƌŵĂŶŶŽ 
1984͕>ĂďĞůůĂĂĚĚŽƌŵĞŶƚĂƚĂŝŶĐĂŵŝĐŝĂ
ŶĞƌĂʹ>ĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵŝŶ/ƚĂůŝĂĚƵƌĂŶƚĞ 
ŝůĨĂƐĐŝƐŵŽ;ϭϵϯϬͲϭϵϰϰͿ͕ͨŝĂŶĐŽĞEĞƌŽ͕ͩ 
Ă͘y>s͕ Ŷ͘Ϯ͕ĂƉƌŝůĞͲŐŝƵŐŶŽ͘
&ĂƌĂƐƐŝŶŽ͕ůďĞƌƚŽ
1984͕'ƵŝĚŽ'Ăƫ͕ŝŶůďĞƌƚŽ&ĂƌĂƐƐŝŶŽ͕
dĂƫ^ĂŶŐƵŝŶĞƫ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕LUX FILM 
ƐƚŚğƟƋƵĞĞƚƐǇƐƚğŵĞĚ Ƶ͛ŶƐƚƵĚŝŽŝƚĂůŝĞŶ͕
ĚŝƟŽŶƐĚƵ&ĞƐƟǀĂů/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĚƵ&ŝůŵ
ĚĞ>ŽĐĂƌŶŽ͕>ŽĐĂƌŶŽϭϵϴϰ͘
Ě͛ŵŝĐŽ͕&ĞĚĞůĞ
1933͕>ĞŵƵƐŝĐŚĞĚŝDĂůŝƉŝĞƌŽƉĞƌ
͞ĐĐŝĂŝŽ͕͟ͨ^ĐĞŶĂƌŝŽ͕ͩĂ͘//͕Ŷ͘ϰ͕ĂƉƌŝůĞ͘
<ćŵƉĞƌ͕ ŝĞƚƌŝĐŚ
1994͕>͛ŽƉĞƌĂƉĞƌƉŝĂŶŽĨŽƌƚĞĚŝůĨƌĞĚŽ
ĂƐĞůůĂŝŶ'ŝŽǀĂŶŶŝDŽƌĞůůŝ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕
ůĨƌĞĚŽĂƐĞůůĂŶĞŐůŝĂŶŶŝĚŝĂƉƉƌĞŶĚŝƐƚĂƚŽ
ĂWĂƌŝŐŝ͕KůƐĐŚŬŝ͕&ŝƌĞŶǌĞϭϵϵϰ͘
DŝĐĞůŝ͕^ĞƌŐŝŽ
1992͕/ŶĐŽŶƚƌŽĐŽŶEŝĐŽůĂWŝŽǀĂŶŝ͕ 
WĂŽůŽdĂǀŝĂŶŝĞDĂƌŝŽDŽŶŝĐĞůůŝ͕ 
ŝŶ^ĞƌŐŝŽDŝĐĞůŝ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕ƫĚĞů
ŽŶǀĞŐŶŽ/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞĚŝ^ƚƵĚŝ͘ 
DƵƐŝĐĂĞŝŶĞŵĂ͕KůƐĐŚŬŝ͕&ŝƌĞŶǌĞϭϵϵϮ͘
ϭϵϵϰĂ͕ŶĂůŝǌǌĂƌĞůĂŵƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵ͘ 
hŶĂƌŝƉƌŽƉŽƐƚĂĚĞůůĂƚĞŽƌŝĂĚĞŝůŝǀĞůůŝ͕
ͨZŝǀŝƐƚĂ/ƚĂůŝĂŶĂĚŝDƵƐŝĐŽůŽŐŝĂ͕ͩ 
Ă͘yy/y͕Ŷ͘Ϯ͘
ϭϵϵϰď͕DƵƐŝĐĂĞĐŝŶĞŵĂ͗ƵŶĂƉƉƌŽĐĐŝŽ
ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĐŽ͕ͨDƵƐŝĐĂŽŵĂŶŝ͕ͩ 
Ă͘yy/s͕ Ŷ͘ϵϮ͘
1995͕>ĂŵƵƐŝĐĂĞůĂƐƵĂŝŵŵĂŐŝŶĞ͘
WƌŽĮůŽĚŝEŝŶŽZŽƚĂ͗ĚĂůůĂ͞ƌĂĚŝŽŐĞŶŝĂ͟
ĂŝĐĂƉŽůĂǀŽƌŝƉĞƌŝůĐŝŶĞŵĂ͕ͨ^ƉĞĐŝĂůĞ
^ǇŵƉŚŽŶŝĂ͕ͩŶ͘ϯ͕ůƵŐůŝŽ͘
2000͕DƵƐŝĐĂĞĐŝŶĞŵĂŶĞůůĂĐƵůƚƵƌĂ 
ĚĞůEŽǀĞĐĞŶƚŽ͕^ĂŶƐŽŶŝ͕&ŝƌĞŶǌĞ͘
2009͕DƵƐŝĐĂƉĞƌĮůŵ͘^ƚŽƌŝĂ͕ĞƐƚĞƟĐĂ͕
ĂŶĂůŝƐŝ͕ƟƉŽůŽŐŝĞ͕ZŝĐŽƌĚŝ͕DŝůĂŶŽ͘
DŝůĂ͕DĂƐƐŝŵŽ
1933͕DƵƐŝĐĂĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĨŽ͕ 
ͨWĞŐĂƐŽ͕ͩĂ͘s͕ Ŷ͘Ϯ͕ĨĞďďƌĂŝŽ͘
EŝĐŽůŽĚŝ͕&ŝĂŵŵĂ 
1984͕DƵƐŝĐĂĞŵƵƐŝĐŝƐƟŶĞůǀĞŶƚĞŶŶŝŽ
ĨĂƐĐŝƐƚĂ͕ŝƐĐĂŶƚŽ͕&ŝƌĞŶǌĞ͘
WĂŶŶĂŝŶ͕'ƵŝĚŽ
1933͕EŽƚĞĞĐŽŵŵĞŶƟ͘DƵƐŝĐĂĞĐŝŶĞŵĂ͕
ͨZĂƐƐĞŐŶĂDƵƐŝĐĂůĞ͕ͩĂ͘s/͕ŶŶ͘ϱͲϲ͕
ƐĞƩĞŵďƌĞͲĚŝĐĞŵďƌĞ͘
WĞůůĞŐƌŝŶŝ͕'ůĂƵĐŽ͖sĞƌĚŽŶĞ͕DĂƌŝŽ
1967͕ŽůŽŶŶĂƐŽŶŽƌĂ͘sŝĂŐŐŝŽĂƩƌĂǀĞƌƐŽ
ůĂŵƵƐŝĐĂĚĞůĐŝŶĞŵĂŝƚĂůŝĂŶŽ͕ŝĂŶĐŽ 
ĞEĞƌŽ͕ZŽŵĂ͘
^ĂůĂ͕ŵŝůŝŽ 
2017͕͞hŶ Ă͛ƚŵŽƐĨĞƌĂŝƉŶŽƟĐĂ͗͟&ĞůůŝŶŝͲZŽƚĂ
Ğ/ůĂƐĂŶŽǀĂ͕ͨŐƌĂƉŚŝĞ͕ͩĂ͘y/y͕Ŷ͘ϴϭ͘
50
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^ĐŚƂŶďĞƌŐ͕ƌŶŽůĚ
ϭϵϳϰĂ͕ŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞĂůůĂƌĂĚŝŽĚŝĞƌůŝŶŽ 
ĐŽŶŝůĚŽƩŽƌWƌĞƵƐƐŶĞƌĞŝůĚŽƩŽƌ^ƚƌŽďĞů͕
ŝŶ/Ě͕͘ŶĂůŝƐŝĞƉƌĂƟĐĂŵƵƐŝĐĂůĞ (a cura 
Ěŝ/ǀĂŶsŽũƚĢĐͿ͕ŝŶĂƵĚŝ͕dŽƌŝŶŽϭϵϳϰ͘
ϭϵϳϰď͕L’arte e il cinema͕ŝŶ/Ě͕͘ŶĂůŝƐŝ 
ĞƉƌĂƟĐĂŵƵƐŝĐĂůĞ;ĂĐƵƌĂĚŝ/ǀĂŶsŽũƚĢĐͿ͕
ŝŶĂƵĚŝ͕dŽƌŝŶŽϭϵϳϰ͘
tĂƚĞƌŚŽƵƐĞ͕:ŽŚŶ͘'͘
1981͕ŽŶƟŶƵŝƚăƐƟůŝƐƟĐĂĚŝĂƐĞůůĂ͕ 
ŝŶ&ŝĂŵŵĂEŝĐŽůŽĚŝ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕ 
DƵƐŝĐĂŝƚĂůŝĂŶĂĚĞůƉƌŝŵŽEŽǀĞĐĞŶƚŽ͘ 
͞>ĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞůů͛ϴϬ͕͟KůƐĐŚŬŝ͕
&ŝƌĞŶǌĞϭϵϴϭ͘
ƵƌůĞƫ͕DŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽ
1979͕EŽŶƐŽůŽƉĞƌŝůĐŝŶĞŵĂůĂŵƵƐŝĐĂ
ĚŝEŝŶŽZŽƚĂ͕ͨůĂZĞƉƵďďůŝĐĂ͕ͩϭϮĂƉƌŝůĞ͘
ZŝƉƵďďůŝĐĂƚŽŝŶ&ƌĂĐŝŶĞŵĂĞŵƵƐŝĐĂ
ĚĞůEŽǀĞĐĞŶƚŽ͗ŝůĐĂƐŽEŝŶŽZŽƚĂ͘
ĂŝĚŽĐƵŵĞŶƟ͕ĂĐƵƌĂĚŝ&ƌĂŶĐĞƐĐŽ
>ŽŵďĂƌĚŝ͕KůƐĐŚŬŝ͕&ŝƌĞŶǌĞϮϬϬϬ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
SchermiğƉƵďďůŝĐĂƚĂƐŽƩŽ>ŝĐĞŶǌĂƌĞĂƟǀĞŽŵŵŽŶƐ
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BABY 8MM E SUPER8ͳBianchi
BABY 8MM E SUPER8. 
L’IMMAGINE DEL BAMBINO AL MARE NELLE 
PELLICOLE DEL PASSO RIDOTTO TRA GLI ANNI 
CINQUANTA E GLI ANNI SETTANTA
Elisa Bianchi
ŶĞůůĂƐĞĐŽŶĚĂŵĞƚăĚĞůyyƐĞĐŽůŽ͕ĞŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌŵŽĚŽŶĞŐůŝĂŶŶŝ^ĞƐƐĂŶƚĂ͕
ĐŚĞ ŝŶ /ƚĂůŝĂ Ɛŝ ƐĐĂƚĞŶĂ ƵŶĂ ǀĞƌĂ Ğ ƉƌŽƉƌŝĂ ŐĂƌĂ ŶĞů ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ Ěŝ ƋƵĞŝ
ͨƐŝŵďŽůŝĚĞůďĞŶĞƐƐĞƌĞͩ1ĚŝĐƵŝůĞǀĂĐĂŶǌĞƚƌĂƐĐŽƌƐĞŝŶƌŝǀĂĂůŵĂƌĞ͕ĐŽƐŞĐŽŵĞ
ůĂƉƌĂƟĐĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂĚŝůĞƩĂŶƚĞƐĐĂ͕ĨĂŶŶŽƉĂƌƚĞ͘ŽŵĞŵĞƐƐŽŝŶĞǀŝĚĞŶǌĂ
ĚĂŚŝĂƌĂDĂůƚĂ͕ğƉƌŽƉƌŝŽŝŶƋƵĞƐƚĂŽĐĐĂƐŝŽŶĞĐŚĞůĞƉĞůůŝĐŽůĞƐŝĂŶŝŵĂŶŽĚŝ
ƐŽƌƌŝƐŝ͘ >Ă ƐƚƵĚŝŽƐĂ ƌŝƐĐŽŶƚƌĂĂůůŽƌĂŶĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ ƐƚĞƌĞŽƟƉĂƚĂĚĞůůĞ ƐƉŝĂŐŐĞ
ŝůůƵŽŐŽĚŝƐǀŝůƵƉƉŽĚŝͨŽŐŐĞƫĚŝƌŝƉƌĞƐĂ΀Ğ΁ĐŽĚŝĐŝĐŽŵƵŶŝͩ2ĐŚĞĐŽůůĞŐĂŶŽŝů
ĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂĂƋƵĞůůŽƐƵůůĞĨĂŵŝŐůŝĞĚĞůůĂ^ĞƫŵĂŶĂ/ŶĐŽŵ͘^ŝƚƌĂƩĂĚŝĮůŵĂƟ
ŐŝƌĂƟͨ ĂĚĂůƚĞǌǌĂĚŝďĂŵďŝŶŽ͕ͩƚĞƐŝĂŝŵŵŽƌƚĂůĂƌĞͨ ƌĂŐĂǌǌŝ΀ĐŚĞ΁ĚĂŶŶŽĞƐĞŵƉŝ
ĚŝƉƌŽĚĞǌǌĂĮƐŝĐĂĚŝƚƵƫŝƟƉŝͩ3͘
1 DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϰϲ͘
2 DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϱϭ͘
3 DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϱϭ͘
ƵƌŝŶŐƚŚĞƐĞĐŽŶĚŚĂůĨŽĨƚŚĞϮϬƚŚĐĞŶƚƵƌǇ͕ ĂŶĚĞƐƉĞĐŝĂůůǇŝŶƚŚĞϭϵϲϬƐ͕ƚŚĞƌĞǁĂƐĂǀĞƌŝƚĂďůĞ
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ ĂŵŽŶŐ /ƚĂůŝĂŶƐ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ͞ƐǇŵďŽůƐ ŽĨ ǁĞůůͲďĞŝŶŐ͕͟  ǁŚŝĐŚ ŝŶĐůƵĚĞĚ ďĞĂĐŚ
ŚŽůŝĚĂǇƐĂŶĚƚŚĞƉƌĂĐƟĐĞŽĨĂŵĂƚĞƵƌĮůŵͲŵĂŬŝŶŐ͘
,ŽŵĞŵŽǀŝĞƐĨƌŽŵƚŚĞŵŝĚͲĮŌŝĞƐĂŶĚƐĞǀĞŶƟĞƐŐŝǀĞƌŝƐĞƚŽĂƚŽƚĂůŝǌŝŶŐŝŵĂŐĞŽĨƚŚĞĐŚŝůĚ͕
ŝŶƚŚĞĂďƐĞŶĐĞŽĨǁŚŽŵƚŚĞĨĂŵŝůǇƐĞĞŵƐƚŽůŽƐĞŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶƌĞĐŽƌĚŝŶŐƚŚĞŚŽůŝĚĂǇƐĂƚĂůů͕
ƚŽƚŚĞĞǆƚĞŶƚƚŚĂƚĨĂƚŚĞƌƐ͕ŵŽƚŚĞƌƐĂŶĚŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚƐĂƉƉĞĂƌĂůŵŽƐƚĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇŝŶŽƌĚĞƌƚŽ
ĂĐĐŽŵƉĂŶǇĂŶĚƐŚŽǁĐĂƐĞƚŚĞůŝƩůĞŽŶĞƐ͘
<ùóÊÙÝ
,ŽŵĞŵŽǀŝĞƐ͖ĂŵĂƚĞƵƌĮůŵͲŵĂŬŝŶŐ͖ĐŚŝůĚƌĞŶ͖/ƚĂůŝĂŶĐŝŶĞŵĂ
DOI 
ϭϬ͘ϭϯϭϯϬͬϮϱϯϮͲϮϰϴϲͬϭϭϴϴϬ
ϱϰ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
/ůĐŽŶĨƌŽŶƚŽƚƌĂĂůĐƵŶĞƉĞůůŝĐŽůĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŚĞĂŵĂƚŽƌŝĂůŝŐŝƌĂƚĞƚƌĂ ůĂƐĞͲ
ĐŽŶĚĂŵĞƚăĚĞŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂĞŐůŝĂŶŶŝ^ĞƩĂŶƚĂĚĂŵĞĞīĞƩƵĂƚŽ ůĂƐĐŝĂ
ĞŵĞƌŐĞƌĞĐŽŶĨŽƌǌĂů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞƚŽƚĂůŝǌǌĂŶƚĞĚĞůďĂŵďŝŶŽ͕ŝŶĂƐƐĞŶǌĂĚĞůƋƵĂůĞ
ƐĞŵďƌĂĐŚĞůĂĨĂŵŝŐůŝĂƐƚĞƐƐĂƉĞƌĚĂů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞĚŝĮůŵĂƌƐŝĚƵƌĂŶƚĞůĞǀĂĐĂŶǌĞ͕
ƚĂŶƚŽĚĂĐŽŶĐĞĚĞƌĞů Ă͛ƉƉĂƌŝǌŝŽŶĞĚŝƉĂĚƌŝ͕ŵĂĚƌŝĞŶŽŶŶŝƋƵĂƐŝĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ
ƐĞĮŶĂůŝǌǌĂƚĂĂĚĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƌĞĞŵĞƩĞƌĞŝŶŵŽƐƚƌĂŝƉŝƶƉŝĐĐŽůŝ͘ŽŵĞƌĞĐĞŶͲ
ƚĞŵĞŶƚĞƌŝĐŽƌĚĂƚŽĚĂWĂŽůŽ^ŝŵŽŶŝ͕ŝŶƋƵĞƐƟĂŶŶŝŵŽůƟƉĂĚƌŝĚŝĨĂŵŝŐůŝĂŵƵŽͲ
ǀŽŶŽ͕ŝŶƐŝĞŵĞĂŝĮŐůŝ͕ŝůŽƌŽƉƌŝŵŝƉĂƐƐŝϰ͘^ŝƚƌĂƩĂĚĞůůĞƉƌŝŵĞĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞĚŝĞƚƌŽ
ů͛ŽĐĐŚŝŽŵĞĐĐĂŶŝĐŽĚĞůůĂĐŝŶĞƉƌĞƐĂ͕ŝŵƉĞŐŶĂƚĂĂƐĞŐƵŝƌĞĚĂǀŝĐŝŶŽͨůĂǀŝƚĂŶĞů
ƐƵŽĨĂƌƐŝͩ5͘^ ŝŵŽŶŝĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŝǌǌĂ͕ŝŶĨĂƫ͕ůŽƐǀŝůƵƉƉĂƌƐŝĚŝƋƵĞƐƚĂƉƌĂƟĐĂĮůŵŝĐĂ
ĐŽĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞĐŽŶŝůĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽĐŚĞŝŶǀĞƐƚĞŝůƐŝƐƚĞŵĂĚĞŐůŝĂīĞƫĨĂŵŝůŝĂƌŝ
ŶĞůyyƐĞĐŽůŽĞĐŚĞǀĞĚĞŝĮŐůŝŽĐĐƵƉĂƌĞƐĞŵƉƌĞƉŝƶŝůĐĞŶƚƌŽĚĞůůĂƐĐĞŶĂ6͘ƚͲ
ƚƌĂǀĞƌƐŽŝůƉƌĞƐĞŶƚĞĐŽŶƚƌŝďƵƚŽĐŝƐŝƉƌŽƉŽŶĞĂůůŽƌĂůĂůĞƩƵƌĂĚŝƋƵĞƐƚĂƟƉŽůŽŐŝĂ
ĚŝŝŵŵĂŐŝŶŝƐĞĐŽŶĚŽƵŶ Ă͛ĐĐĞǌŝŽŶĞĚŝĚŽƉƉŝŽ͞ůĂƐĐŝƚŽ͗͟ƋƵĞůůŽĚĂƉĂƌƚĞĚĞůƉĂͲ
ĚƌĞĂůĮŐůŝŽĚĞůůĂƐƵĂŝŵŵĂŐŝŶĞĚĂďĂŵďŝŶŽ͕ŵĂĂůĐŽŶƚĞŵƉŽĂŶĐŚĞŝůůĂƐĐŝƚŽ
ĚĞůůŽƐŐƵĂƌĚŽƉĂƚĞƌŶŽĂƩƌĂǀĞƌƐŽŝůƋƵĂůĞŝůďĂŵďŝŶŽǀŝĞŶĞŽƐƐĞƌǀĂƚŽ7͘
/͘hÄ͛Ýãã½ÃÙ
hŶĂĚĞůůĞĨŽƌŵĞƚƵƌŝƐƟĐŚĞĂƌŝƐĐƵŽƚĞƌĞŵĂŐŐŝŽƌƐƵĐĐĞƐƐŽŶĞůůĂƐĞĐŽŶĚĂŵĞƚă
ĚĞůyyƐĞĐŽůŽŝŶ/ƚĂůŝĂğƋƵĞůůĂĚĞůůĂǀŝůůĞŐŐŝĂƚƵƌĂŶĞůůĞůŽĐĂůŝƚăŵĂƌŝƫŵĞ͘
ĞŶĐŚĠů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶĂƐƉĞĐŝĮĐĂĚĂƚĂĂůůĂƋƵĂůĞĨĂƌƌŝƐĂůŝƌĞůĞŽƌŝŐŝŶŝĚĞů
ƚƵƌŝƐŵŽĚŝŵĂƐƐĂǀĞĚĂĂŶĐŽƌĂŐůŝƐƚƵĚŝŽƐŝƐƵƉŽƐŝǌŝŽŶŝĚŝǀĞƌƐĞϴ͕ƚƌŽǀĂŝŶǀĞĐĞƚƵƫ
ĐŽŶĐŽƌĚŝŝůƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽĚĞůůĂƐĞĐŽŶĚĂŵĞƚăĚĞůEŽǀĞĐĞŶƚŽĐŽŵĞŝůƉĞƌŝŽĚŽ
ĚĞůůŽƐǀŝůƵƉƉŽĚĞůƐĞƩŽƌĞƚƵƌŝƐƟĐŽ͕ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚŽĚĂůůĂĚŝīƵƐŝŽŶĞĚĞůůĂƉŽƐƐŝďŝͲ
ůŝƚăƉĞƌƵŶŶƵŵĞƌŽƐĞŵƉƌĞŵĂŐŐŝŽƌĞĚĞůůĂƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞĚŝĞīĞƩƵĂƌĞǀĂĐĂŶǌĞĞ
ǀŝĂŐŐŝ͘^ĞŝŶĨĂƫʹĨĂƩĂĞĐĐĞǌŝŽŶĞƉĞƌŐůŝ^ƚĂƟhŶŝƟ͕ĚŽǀĞŝůĨĞŶŽŵĞŶŽƚƵƌŝƐƟĐŽ
ĂƐƐƵŵĞƚƌĂŐůŝĂŶŶŝsĞŶƟĞdƌĞŶƚĂŐŝăƵŶĂͨ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞĚŝŵĂƐƐĂͩ9ʹůĞƌĂŐŝŽŶŝĚŝ
ƵŶĂƌƌĞƐƚŽĚĞůůŽƐǀŝůƵƉƉŽĚŝƚĂůĞƐĞƩŽƌĞĂĐĂǀĂůůŽƚƌĂůĞĚƵĞŐƵĞƌƌĞƌŝƐƵůƚĂŝŵƉƵͲ
ƚĂďŝůĞĂͨƵŶĐůŝŵĂƉŽůŝƟĐŽĞĚĞĐŽŶŽŵŝĐŽŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞƉŽĐŽĨĂͲ
ǀŽƌĞǀŽůĞͩ10͕ƐĂƌăŶĞŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂ11͕ĞĐŽŶŵĂŐŐŝŽƌĞƌŝůĞǀĂŶǌĂŶĞůĚĞĐĞŶŶŝŽ
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ͕ĐŚĞƐŝǀĞĚƌăů Ă͛īĞƌŵĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂͨŶƵŽǀĂŵŽĚĂĚĞůů Ă͛ďďƌŽŶǌĂƚƵƌĂͩ12͕
ĐŽŶůĂƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂĐŽůŽŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞŝůŝƚŽƌĂůŝŝƚĂůŝĂŶŝĚĂƉĂƌƚĞĚĞŐůŝƐƚĂďŝůŝŵĞŶƟ
ďĂůŶĞĂƌŝ͕ŝƋƵĂůŝĐŽŶƐĚƌĂŝŽĞŽŵďƌĞůůŽŶŝƐŝĂƉƉƌĞƐƚĂŶŽĂĚĂĐĐŽŐůŝĞƌĞƵŶŶƵŵĞƌŽ
ƐĞŵƉƌĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞĚŝďĂŐŶĂŶƟ͘
ϰ ^ŝŵŽŶŝ͕ϮϬϭϴ͗ϱϱ͘
5 ^ŝŵŽŶŝ͕ϮϬϭϴ͗ϱϮ͘
6 ^ŝŵŽŶŝ͕ϮϬϭϴ͗ϱϲ͘
7 ^ŝƌŝĐŽƌĚĂŶŽĚŝĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂƉĞƌůĂƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞůƉƌĞƐĞŶƚĞĐŽŶƚƌŝďƵƚŽŐůŝ
ƐƚƵĚŝĚŝZŝĐŚĂƌĚŚĂůĨĞŶƐƵůůĂŚŽŵĞŵŽĚĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘/ŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞƐŝƌŝŵĂŶĚĂĂŚĂůĨĞŶ͕
ϭϵϴϮ͕ϭϵϴϳĞϮϬϭϮ͘
ϴ Ĩƌ͘ ĂƫůĂŶŝ͕ϮϬϬϭ͗ϭϰϳ͘^ƵůůĂŶĂƐĐŝƚĂĚĞůƚƵƌŝƐŵŽĚŝŵĂƐƐĂĚŝƌŝŵĂŶĚĂĂŶĐŚĞĂŝƉŝƶƌĞĐĞŶƟ
ĐŽŶƚƌŝďƵƟĚŝŚƌŝƐƟŶZŽĚŽůƉŚĞ;ϮϬϭϰͿĞƌĞƩZŽŚůǁŝŶŐ;ϮϬϭϳͿ͘
9 ĂƫůĂŶŝ͕ϮϬϬϭ͗ϭϰϳ͘
10 ĂƫůĂŶŝ͕ϮϬϬϭ͗ϭϰϴ͘
11 ^ƵůůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞƚƌĂůŽƐŐƵĂƌĚŽƚƵƌŝƐƟĐŽĞŝůĐŝŶĞŵĂĚĞŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂƐŝƌŝŵĂŶĚĂĂ
ŽůĂĚŽŶĂƚŽ͖EŽƚŽ͕ϮϬϭϴ͗ϭϭϳͲϭϮϲ͘
12 ĂƫůĂŶŝ͕ϮϬϬϭ͗ϭϰϳ͘
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BABY 8MM E SUPER8ͳBianchi
/ůŵŽĚĞůůŽƚƵƌŝƐƟĐŽĚĞůůĂǀĂĐĂŶǌĂĚĂƚƌĂƐĐŽƌƌĞƌĞĂůŵĂƌĞƐŝƉƌĞƐĞŶƚĂĐŽŵĞƵŶ Ğ͛Ͳ
ǀŽůƵǌŝŽŶĞĚĞůƐŽŐŐŝŽƌŶŽďĂůŶĞĂƌĞŝŶǀĞƌŶĂůĞ͕ŝŶŽĐĐĂƐŝŽŶĞĚĞůƋƵĂůĞŝůĐůŝŵĂŵŝƚĞ
ĚĞůůĞĐŽƐƚĞĚĞůDĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞŽŽīƌĞƵŶ Ž͛ĐĐĂƐŝŽŶĞƉĞƌĂǀǀŝĐŝŶĂƌĞŝƚƵƌŝƐƟĞƵƌŽƉĞŝĂ
ƋƵĞůůĞĐŚĞĐŽƐŞĚŝǀĞŶŐŽŶŽůĞŶƵŽǀĞŵĞƚĞďĂůŶĞĂƌŝ13͘^ĞƉĞƌžůĞǀĂĐĂŶǌĞŶĞůů͛KƚͲ
ƚŽĐĞŶƚŽǀĞĚŽŶŽŝůƚƵƌŝƐƚĂĂďďŝĞŶƚĞƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞůĞĐŽƐƚĞƉĞƌƉŽƚĞƌďĞŶĞĮĐŝĂƌĞĚĞŝ
ͨďĂŐŶŝĚŝůƵĐĞͩϭϰĂŶĐŽƌĂƉƌŽƚĞƩŽĚĂŐůŝĂďŝƟůƵŶŐŚŝĞĚĂůů Ž͛ŵďƌĞůůŝŶŽ͕ƐĂƌăŝůƌŝĐŽͲ
ŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽďĞŶĞĮĐŽĚĞůůĞͨƐĂďďŝĂƚƵƌĞͩ15͕ŽǀǀĞƌŽů͛ŝŵŵĞƌƐŝŽŶĞĚĞůĐŽƌƉŽŶĞůůĞ
ƐĂďďŝĞĐĂůĚĞ͕ĂŝŶĂƵŐƵƌĂƌĞƵŶŶƵŽǀŽĐŽŶƚĂƩŽĚĞůƚƵƌŝƐƚĂĐŽŶůĞƐƉŝĂŐŐĞ͘DĞŶͲ
ƚƌĞŶĞŐůŝ ^ƚĂƟhŶŝƟ ƚĂůĞ ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽǀŝĞŶĞ ƚĞƐƟŵŽŶŝĂƚŽĂůůĂĮŶĞĚĞů ƐĞĐŽůŽ 
ĚĂůů Ă͛ůůĞƐƟŵĞŶƚŽůƵŶŐŽůĞĐŽƐƚĞĚĞůůĞƉƌŝŵĞƐƚƌƵƩƵƌĞƌŝĐĞƫǀĞƉĞƌŵĂŶĞŶƟ͕ƉƌŽŶͲ
ƚĞĂĚĂĐĐŽŐůŝĞƌĞŐŝăŶĞůƉƌŝŵŽĚĞĐĞŶŶŝŽĚĞůyyƐĞĐŽůŽŶƵƚƌŝƚĞĨŽůůĞĚŝǀŝůůĞŐŐŝĂŶƟ͕
ŝŶ/ƚĂůŝĂůĂƌĞƐŝƐƚĞŶǌĂĚŝŵŽĚĞůůŝŽƩŽĐĞŶƚĞƐĐŚŝĚŝǀŝůůĞŐŐŝĂƚƵƌĂ͕ĐŚĞƚƌŽǀĂŶŽĂŶĐŽͲ
ƌĂŝůƉĂƐƐĂƚĞŵƉŽƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŶĞůůĞůƵŶŐŚĞƉĂƐƐĞŐŐŝĂƚĞĚĂĐŽŶƐƵŵĂƌĞŝŶƐƉŝĂŐŐŝĂ͕
ƐŝƉƌŽƚƌĂĞĮŶŽĂůƚĞƌǌŽĚĞĐĞŶŶŝŽĚĞůEŽǀĞĐĞŶƚŽ͘ŝŶĨĂƫƚƌĂŐůŝĂŶŶŝsĞŶƟĞdƌĞŶͲ
ƚĂĐŚĞ͕ĐŽŶŝůŶĂƐĐĞƌĞĚĞůͨŵŝƚŽĚĞůů Ă͛ďďƌŽŶǌĂƚƵƌĂͩ16͕ŝŶƚŽƌŶŽĂůůŽƐǀŝůƵƉƉĂƌƐŝĚŝ
ƵŶĂĚŝǀĞƌƐĂƌĞůĂǌŝŽŶĞŶŽŶƐŽůŽĐŽŶŝůƐŽůĞŵĂĂŶĐŚĞĐŽŶů Ă͛ĐƋƵĂƐƚĞƐƐĂ͕ŝůďĂŐŶŽ
ǀĞĚĞĞĐůŝƐƐĂƌĞůĂƉƌŽƉƌŝĂĨƵŶǌŝŽŶĞƚĞƌĂƉĞƵƟĐĂ͕ĚŝǀĞŶĞŶĚŽĐŽƐŞŽĐĐĂƐŝŽŶĞĚŝƐǀĂͲ
ŐŽ͘ŝŶƋƵĞƐƚŽĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽĐŚĞůĞĐŽƐƚĞ͕ŶŽŶƉŝƶŵĞƚĂĞƐĐůƵƐŝǀĂĚŝĨĂĐŽůƚŽƐĞ
ĨĂŵŝŐůŝĞ͕ŝŶŝǌŝĂŶŽĂƌĞŐŝƐƚƌĂƌĞůĂĚŝīƵƐŝŽŶĞĚĞůůĂǀĂĐĂŶǌĂǀĞƌƐŽĚŝǀĞƌƐŝĐĞƟƐŽĐŝĂůŝ͘
^ĞƋƵŝŶĚŝŶĞŐůŝĂŶŶŝdƌĞŶƚĂƋƵĞůůĂĚĞůůĞŽĐĐĂƐŝŽŶŝĚŝǀŝůůĞŐŐŝĂƚƵƌĂ͕ĐŽƐŞĐŽŵĞůĂ
ƉƌĂƟĐĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂĂŵĂƚŽƌŝĂůĞ͕ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĞĂŶĐŽƌĂƵŶůƵƐƐŽĚĞƐƟŶĂƚŽĂƵŶĂ
ƌŝƐƚƌĞƩĂélite͕ğŶĞů ƐĞĐŽŶĚŽĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂĐŚĞ ŝůƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀŽƉŽƉŽůĂŵĞŶƚŽĚĞŝ
ůŝĚŝĚĞů͞ďĞůWĂĞƐĞ͟ĚĂƉĂƌƚĞĚĞůĐĞƚŽŝŵƉŝĞŐĂƟǌŝŽƚƌŽǀĂĐŽŝŶĐŝĚĞŶǌĂĐŽŶƵŶĂŵͲ
ƉůŝĂŵĞŶƚŽĚĞůůĂƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĚŝĂĐĐĞƐƐŽĂŐůŝĂƉƉĂƌĞĐĐŚŝĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝĚĞƐƟŶĂƟ 
ĂŝĚŝůĞƩĂŶƟŝƚĂůŝĂŶŝ͘
/͞ĮůŵŝŶŝ͟ŐŝƌĂƟĚƵƌĂŶƚĞůĞǀĂĐĂŶǌĞĂůŵĂƌĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽƵŶŽĚĞŝŐĞŶĞƌŝĐĂƉĂͲ
ĐŝĚŝƌŝƐĐƵŽƚĞƌĞŵĂŐŐŝŽƌĞĨŽƌƚƵŶĂƚƌĂůĞƉĞůůŝĐŽůĞƌĞĂůŝǌǌĂƚĞĚĂŝĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝƚƌĂ
ŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂĞ^ĞƩĂŶƚĂ͘ŝǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞĚĂƋƵĂŶƚŽĂĐĐĂĚĞĐŽŶůĞƉĞůůŝĐŽůĞ
ŐŝƌĂƚĞŝŶŽĐĐĂƐŝŽŶĞĚŝǀŝĂŐŐŝ͕ŶĞůůĞŝŵŵĂŐŝŶŝĐŚĞĐŽŶƐĞƌǀĂŶŽŝůƌŝĐŽƌĚŽĚĞŝŵŽͲ
ŵĞŶƟ ƚƌĂƐĐŽƌƐŝ ŶĞůůĞ ůŽĐĂůŝƚă ĐŽƐƟĞƌĞ ƐĞŵďƌĂƉĞƌŵĂŶĞƌĞ ůĂ ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞĚŝ
ƵŶĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞĨĂŵŝůŝĂƌĞ͘ZĞĐƵƉĞƌĂŶĚŽůĞĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞŝŶƚŽƌŶŽĂůůĞƋƵĂůŝƌŝŬ
ŽŚĞŶŽƌŐĂŶŝǌǌĂĞĚĞĮŶŝƐĐĞƵŶĂĐĂƚĞŐŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞĚŝǀŝĂŐŐŝŽĞ
ƚƵƌŝƐƟĐŚĞ͕ĂƉƉĂƌĞĞǀŝĚĞŶƚĞƌŝŶƚƌĂĐĐŝĂƌĞŶĞůůĞǀĂĐĂŶǌĞĞƐƟǀĞ ůĂǀŽůŽŶƚăĚŝƵŶĂ
ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂͨďŽůůĂĂŵďŝĞŶƚĂůĞͩ17͗ĚŝǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞĚĂůǀŝĂŐŐŝĂƚŽƌĞƉĂƌƟƚŽ
ĂĞƐƉůŽƌĂƌĞ ŝůŵŽŶĚŽ͕ ĐŽůƵŝ ĐŚĞĐŽŵƉŝĞ ůŽ ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽǀĞƌƐŽ ůĞ ůŽĐĂůŝƚăŵĂͲ
ƌŝƫŵĞŶŽŶğ͕ŶĞůůĂŵĂŐŐŝŽƌƉĂƌƚĞĚĞŝĐĂƐŝ͕ĂůůĂƌŝĐĞƌĐĂĚŝĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞŝŶůƵŽŐŚŝ
ƐĐŽŶŽƐĐŝƵƟ͘>ĂŵŽƟǀĂǌŝŽŶĞĚĞůůŽƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽƌŝƐŝĞĚĞƌĞďďĞŝŶƋƵĞƐƚŽĐĂƐŽŶĞůͲ
ůĂƌŝĐĞƌĐĂŶŽŶƚĂŶƚŽĚŝƵŶůƵŽŐŽ͞ĂůƚƌŽ͕͟ ƋƵĂŶƚŽĚŝƵŶŽƐƉĂǌŝŽƉƌŽŶƚŽĂŽīƌŝƌĞ
ĚĞůů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞƋƵŽƟĚŝĂŶŽƵŶĂǀĞƌƐŝŽŶĞ͞ŵŝŐůŝŽƌĂƚĂ͕͟ ŝŶĐƵŝůĂƐƉŝĂŐŐŝĂ͕ŝůƐŽůĞĞŝů
ŵĂƌĞƐŽŶŽů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞƉĞƌŐŝŽĐŚŝĞƉĂƐƐĂƚĞŵƉŝĐĂƉĂĐŝĚŝĨĂƌƚƌĂƐĐŽƌƌĞƌĞĂůů͛ŝŶƚĞƌĂ
ĨĂŵŝŐůŝĂƉĞƌŝŽĚŝĚŝ ƐƉĞŶƐŝĞƌĂƚĞǌǌĂ͘ŽŵĞŵĞƐƐŽ ŝŶĞǀŝĚĞŶǌĂĚĂŚŝĂƌĂDĂůƚĂ͕
13 ^ƵůůŽƐƚƵĚŝŽĚĞůů Ğ͛ǀŽůƵǌŝŽŶĞĚĞůƚƵƌŝƐŵŽďĂůŶĞĂƌĞ͕ŽůƚƌĞĂůŐŝăĐŝƚĂƚŽĐŽŶƚƌŝďƵƚŽĚŝWĂƚƌŝǌŝĂ
ĂƫůĂŶŝ͕ƐŝƌŝŵĂŶĚĂƐŽƉƌĂƩƵƩŽĂdƌŝĂŶŝ͕ϭϵϴϴ͘
ϭϰ ĂƫůĂŶŝ͕ϮϬϬϭ͗ϭϭϵ͘
15 ĂƫůĂŶŝ͕ϮϬϬϭ͗ϭϭϵ͘
16 ĂƫůĂŶŝ͕ϮϬϬϭ͗ϭϭϵ͘
17 ͨ΀͙΁͞ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůďƵďďůĞ͟ǁŝƚŚŝŶǁŚŝĐŚŚĞĨƵŶĐƟŽŶƐĂŶĚŝŶƚĞƌĂĐƚƐŝŶŵƵĐŚƚŚĞƐĂŵĞ 
ǁĂǇĂƐŚĞĚŽĞƐŝŶŚŝƐŽǁŶŚĂďŝƚĂƚͩ͘ŽŚĞŶ͕ϭϵϳϮ͗ϭϲϱ͘
56
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ŶĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞƌĞĂůŝǌǌĂƚĞĚƵƌĂŶƚĞůĞǀĂĐĂŶǌĞĂůŵĂƌĞů Ă͛ůƚĂƌŝĐŽƌƌĞŶǌĂĚŝŵŽŵĞŶͲ
ƟƉƌŽƉƌŝĚĞůůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞĚŽŵĞƐƟĐĂƐŝŵĂŶŝĨĞƐƚĂŶĞůůĂĨƌĞƋƵĞŶƚĞƌŝƉƌĞƐĂĚĞůůĞ
ƉĞŶƐŝŽŶŝĞĚĞŝŶƵŵĞƌŽƐŝƉĂƐƟƋƵŽƟĚŝĂŶŝ͗
>͛ ͞ĂůďĞƌŐŚĞƩŽ͟ĚŽƉŽůĂƐƉŝĂŐŐŝĂğƵŶĂůƚƌŽůƵŽŐŽĮůŵŝĐŽƌŝĐŽƌƌĞŶƚĞĚŝƋƵĞƐƟ
Įůŵ͗ĂŶĐŚĞĚ͛ĞƐƚĂƚĞůĞĨĂŵŝŐůŝĞŝƚĂůŝĂŶĞƐŝƌĂĐĐŽůŐŽŶŽŝŶƚŽƌŶŽĂƵŶƚĂǀŽůŽƉĞƌ
ƉƌĂŶǌŽeĐĞŶĂeĐŽůĂǌŝŽŶĞ͘>ĞƉĞŶƐŝŽŶŝŵĂƌŝƫŵĞ΀͙΁ĚŝǀĞŶƚĂŶŽ͞ĮůŵĂďŝůŝ͟
ĐŽŵĞůĞĐĂƐĞ͖ƐŝƚƌĂƩĂĂŶĐŽƌĂĚĞŝƐŝŵďŽůŝĚŝƋƵĞůŶƵŽǀŽƐƟůĞĚŝǀŝƚĂ͕ĚŽǀĞůŽ
ƐǀĂŐŽ͕ĂŶĐŚĞƐĞĨĂďďƌŝĐĂƚŽŝŶƐĞƌŝĞ͕ğĂůůĂƉŽƌƚĂƚĂĚŝƚƵƫ͘ϭϴ
//͘>͛ÊÙ®þþÊÄãò®Ý®òÊ
ŽŵĞĂŶƟĐŝƉĂƚŽĂ ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞĚĞůƉƌĞƐĞŶƚĞĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͕DĂůƚĂĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŝǌǌĂ
ŶĞůůĂŐĂƌĂĂůƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽĚŝƐƚĞƌĞŽƟƉĂƟƐŝŵďŽůŝĚĞůďĞŶĞƐƐĞƌĞ͕ĚŝĐƵŝůĂǀŝůůĞŐͲ
ŐŝĂƚƵƌĂŵĂƌŝƫŵĂĞŶƚƌĂĂĨĂƌƉĂƌƚĞ͕ŝůĐŽƐƟƚƵŝƌƐŝĚŝƐƉĞĐŝĮĐŝĐŽĚŝĐŝǀŝƐŝǀŝƉĞƌŵĞǌǌŽ
ĚĞŝƋƵĂůŝŝůĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞƐŝƉƌĞĮŐƵƌĂʹĞ͕ĂƩƌĂǀĞƌƐŽůĂƉƌĞƐĂ͕ĮŐƵƌĂʹůĂǀĞƌƐŝŽŶĞ
ĚĞƐŝĚĞƌĂďŝůĞĚĞůůĂƉƌŽƉƌŝĂƋƵŽƟĚŝĂŶŝƚă͘
^Ğ ŝŶĨĂƫ ůĂ ŶƵŽǀĂ ͞ĨĂďďƌŝĐĂ ĚĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽ͟ ƚƌŽǀĂ ŝů ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ ĚĞƐƟŶĂƚĂƌŝŽ
ŶĞůůĞĨĂŵŝŐůŝĞ͕ƋƵĞƐƚĞŝŶƌŝƐƉŽƐƚĂƐŝĂůůŝŶĞĂŶŽ͕ŶĞůĚĞƐŝĚĞƌŝŽĚĞŝŶƵŽǀŝďŝƐŽŐŶŝŝŶͲ
ĚŽƫ͕ĂůůĂƌŝĐĞƌĐĂĚŝƵŶŶƵŽǀŽƐƟůĞĚŝǀŝƚĂŵĂƐƐŝĮĐĂƚŽ͘/ůůŝǀĞůůĂŵĞŶƚŽǀĞƌƐŽƵŶĂ
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐŽĐŝĞƚĂƌŝĂƵŶŝĮĐĂŶƚĞ͕ŝŶĐƵŝů͛ƵŶŝĐŝƚăŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐĐŽŵƉĂƌŝƌĞďďĞŶĞůůĂ
ŵĂƐƐĂ͕ƚƌŽǀĞƌĞďďĞƉĞƌDĂůƚĂĐŽŶĨĞƌŵĂŶĞůůĂƉƌĂƟĐĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂĂŵĂƚŽƌŝĂͲ
ůĞ͕ĚŽǀĞĐŝžĐŚĞǀŝĞŶĞŵŽƐƚƌĂƚŽƌĂƌĂŵĞŶƚĞƌŝĞƐĐĞĂĐŽŝŶĐŝĚĞƌĞĐŽŶŝůǀŝƐƐƵƚŽƌĞͲ
ĂůĞƉƌŝǀĂƚŽ͕ĂůƋƵĂůĞƐŝƉƌĞĨĞƌŝƐĐĞŝŶǀĞĐĞůĂƌĞƐƟƚƵǌŝŽŶĞĚŝƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞƉƵďďůŝĐĂ
ĂůůŝŶĞĂƚĂĂŝĚĞƐŝĚĞƌŝĚĞůů͛/ƚĂůŝĂĚĞůďŽŽŵĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͘^ŝƚƌĂƩĂĚŝƵŶĂĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞ
ĂĚĞƌĞŶƚĞĂƋƵĞůůĂǀĞŝĐŽůĂƚĂŶĞŐůŝƐƚĞƐƐŝĂŶŶŝĂƩƌĂǀĞƌƐŽůĂ^ĞƫŵĂŶĂ/ŶĐŽŵ͕ĨĞůŝͲ
ĐĞŵĞŶƚĞĚĞƐĐƌŝƩĂĚĂƵŐƵƐƚŽ^ĂŝŶĂƟĐŽŵĞƋƵĞůůĂĚŝͨƵŶ͛/ƚĂůŝĂĚĂƌŝǀŝƐƚĂƉĂƟŶĂͲ
ƚĂ͕ƵŶ͛/ƚĂůŝĂŽƌĚŝŶĂƚĂĞƉƌŝǀĂĚŝĞƌƌŽƌŝ͕ƌŝƉƌĞƐĂŶĞůƐƵŽĂďŝƚŽŵŝŐůŝŽƌĞͩ19͘
EĞŝĮůŵŐŝƌĂƟŝŶϴŵŵĞ^ƵƉĞƌϴůĂƚĞŶĚĞŶǌĂĂƵŶĂĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞƐƚĞƌĞŽƟƉĂƚĂƐŝ
ĞƐƚĞŶĚĞĮŶŽĂůĂŵďŝƌĞůĞĐŽƐƚĞĚĞůůŽƐƟǀĂůĞ͕ĨĂĐĞŶĚŽƐŞĐŚĞŽŐŶŝůŝĚŽĂƐƐŽŵŝŐůŝ
Ăůů Ă͛ůƚƌŽ͘/ůƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐĞƌŝĂůŝǌǌĂŶƚĞƉƌĞƐŽĂŵŽĚĞůůŽƉĞƌů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽǀĂĐĂŶǌŝĞƌŽ
ğƋƵĞůůŽĚĞůůĂ ƌŝǀŝĞƌĂĂĚƌŝĂƟĐĂ͘ŽŵĞƉƌŝŵŽĞůĞŵĞŶƚŽĂĚĂĐĐŽŵƵŶĂƌĞƋƵĞƐƚŽ
ƟƉŽĚŝ ƉĞůůŝĐŽůĞ ĂƉƉĂƌĞƵŶĂĚŝīƵƐĂ ŝŶĚŝīĞƌĞŶǌĂĚĂƉĂƌƚĞĚĞŝ ĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝ ŶĞů
ƌĞŶĚĞƌĞƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞ͕ŶĞůůĞƐĞƋƵĞŶǌĞŐŝƌĂƚĞ͕ŝůůƵŽŐŽĮůŵĂƚŽ͘
ŶĐŚĞůĞŝŵŵĂŐŝŶŝŶĞůůĞƋƵĂůŝǀĞŶŐŽŶŽŵŽƐƚƌĂƟŝƉĂƐƟĐŽŶƐƵŵĂƟĚĂůůĂĨĂŵŝŐůŝĂ
ƌŝƵŶŝƚĂŝŶƚŽƌŶŽĂůƚĂǀŽůŽʹĐŚĞƐŝĂƋƵĞůůŽĚĞůůĂĐĂƐĂĚĞůůĞǀĂĐĂŶǌĞƉĞƌŝůƉƌĂŶǌŽ͕Ž
ƋƵĞůůŽĚŝƵŶďĂƌƉĞƌŝůŐĞůĂƚŽʹĂƉƉĂŝŽŶŽƚŽƚĂůŵĞŶƚĞŝŶĚŝīĞƌĞŶƟĂůĐŽŶƚĞƐƚŽƉĂĞͲ
ƐĂŐŐŝƐƟĐŽ;ĮŐŐ͘ϭͲϯͿ͘>ĂƐƚƵĚŝŽƐĂĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŝǌǌĂĂůůŽƌĂĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ
ƐƚĞƌĞŽƟƉĂƚĂĚĞůůĞƐƉŝĂŐŐĞ͕ƉŽƐƚĞĂĨĂƌĞĚĂĐŽƌŶŝĐĞ͕ŝůĐŽŶƐŽůŝĚĂƌƐŝĚŝƵŶĂƌŝĐŽƌͲ
ƌĞŶǌĂĂͨŽŐŐĞƫĚŝƌŝƉƌĞƐĂ΀Ğ΁ĐŽĚŝĐŝĐŽŵƵŶŝͩ20ĐŚĞƚƌŽǀĂŶŽŝůƉƌŽƉƌŝŽŵŽĚĞůůŽĚŝ
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽŶĞůĮůŵƐƵůůĞĨĂŵŝŐůŝĞĚĞůůĂ^ĞƫŵĂŶĂ/ŶĐŽŵ͘^ŝƚƌĂƩĂĚŝĮůŵĂƟŐŝƌĂƟ
ͨĂĚĂůƚĞǌǌĂĚŝďĂŵďŝŶŽͩ21͕ƚĞƐŝĂŝŵŵŽƌƚĂůĂƌĞŐŝŽǀĂŶŝŝŵƉĞŐŶĂƟŝŶ͞ ŵŝƌĂďŽůĂŶƟ͟
ĚŝŵŽƐƚƌĂǌŝŽŶŝĚŝƉƌĞƐƚĂŶǌĂĮƐŝĐĂ͘ƋƵĞƐƚŽŝůĐĂƐŽĚĞůĮůŵŐŝƌĂƚŽĚĂůĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞ
ϭϴ DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϱϬ͘
19 ^ĂŝŶĂƟ͕ϮϬϬϭ͗ϯϯ͘
20 DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϱϭ͘
21 DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϱϭ͘
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BABY 8MM E SUPER8ͳBianchi
&ŝŐŐ͘ϭͲϯʹ
sĂĐĂŶǌĞĞƐƟǀĞĂ
DĂƌĞƐĐĂĞĂůů͛ŝƐŽůĂĚ͛ůďĂ͕
ŽƌƌĂĚŽĂůĂŶĐŚŝ͕ϭϵϲϮ͕
ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϯϯ͛ϭϰ͘͟
ϱϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ />/ED/DDKZ>^h>>K^&KEK>DK>>KWE/dE/>dZ/Ed/EKͳ^ƵďŝŶŝ
ůŝǀŽƌŶĞƐĞZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝ22͕ĐŚĞŶĞůů Ğ͛ƐƚĂƚĞĚĞůϭϵϱϵ;ŽŝŶƋƵĞůůĂĚĞůů Ă͛ŶŶŽƐƵĐĐĞƐƐŝͲ
ǀŽ23ͿƌĞĂůŝǌǌĂĂůĐƵŶĞƌŝƉƌĞƐĞĚŝƌĂŐĂǌǌĞĐŚĞƐĐŚĞƌǌĂŶŽƐƵůůĂƐƉŝĂŐŐŝĂ͘/ůĮůŵʹ ŝŶĐƵŝ
ŝŶĨĂƐĞĚŝŵŽŶƚĂŐŐŝŽǀŝĞŶĞŝŶƐĞƌŝƚĂĂŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞů͛ŝƌŽŶŝĐĂĚŝĚĂƐĐĂůŝĂͨ^ŝƌĞŶĞ͙
;ŵĂŶŽŶƚƌŽƉƉŽͿĂůŵĂƌĞͩ;ĮŐ͘ϰͿʹŽīƌĞů Ž͛ĐĐĂƐŝŽŶĞĂůĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞĚŝŐŝŽĐĂƌĞ
ĐŽŶůĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚăŽīĞƌƚĞĚĂůĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽŶĞůů Ă͛ǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽĚĞůůĂƉĞůůŝĐŽůĂĚƵƌĂŶƚĞ
ů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶĞĚĞŝĨŽƚŽŐƌĂŵŵŝ͕ĂůĮŶĞĚŝĐŽŶŶŽƚĂƌĞƵŵŽƌŝƐƟĐĂŵĞŶƚĞůĞƐĐĞŶĞ͗ĂůͲ
ĐƵŶĞƌŝƉƌĞƐĞǀĞŶŐŽŶŽƌŝƉƌŽƉŽƐƚĞĂƩƌĂǀĞƌƐŽů͛ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞĚĞůůĂƉĞůůŝĐŽůĂ;ĮŐŐ͘ϱͲϳͿ͕
ŵĞŶƚƌĞƉĞƌĚĂƌĞĞŶĨĂƐŝĂůůĞĐĂĚƵƚĞƋƵĞƐƚĞǀĞŶŐŽŶŽƌĂůůĞŶƚĂƚĞ;ĮŐŐ͘ϴͲϮϮͿ͕ĐŽƐŞ
ĐŽŵĞĂƉƉĂƌĞǀĞůŽĐŝǌǌĂƚĂ ůĂƐĞƋƵĞŶǌĂ ŝŶĐƵŝ ůĞƌĂŐĂǌǌĞƚĞŶƚĂŶŽĚŝĚŝƐƉŽƌƐŝƵŶĂ
ƐŽƉƌĂů Ă͛ůƚƌĂƉĞƌĐƌĞĂƌĞƵŶĂƚŽƌƌĞ;ĮŐŐ͘ϮϯͲϯϰͿ͘
dƵƩĂǀŝĂ͕ŶĞůů Ž͛ƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞĚŝƋƵĞƐƚŽƟƉŽĚŝƉĞůůŝĐŽůĞ ů Ă͛ƐƉĞƩŽƐƵůƋƵĂůĞǀĂůĞ ůĂ
ƉĞŶĂĨŽĐĂůŝǌǌĂƌĞů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞğƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽĚĂůůĂƌŝƉƌĞƐĂŐŝƌĂƚĂʹĐŽŵĞĚĞĮŶŝͲ
ƚŽĚĂDĂůƚĂʹͨĂĚĂůƚĞǌǌĂĚŝďĂŵďŝŶŽͩϮϰ͘/ŶƌĞĂůƚă͕ƵŶĂƌƟĐŽůŽĚĞŐůŝĂŶŶŝdƌĞŶƚĂ
ĞĚŝƚŽŶĞŐůŝ ^ƚĂƟhŶŝƟ͕ ŽīƌĞŶĚŽ ůĂ ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĂĚĞůů Ă͛ĚŽǌŝŽŶĞĚŝ ƵŶƉƵŶƚŽĚŝ
ǀŝƐƚĂĂůůŝŶĞĂƚŽĂůƐŽŐŐĞƩŽƌŝƉƌĞƐŽĐŽŵĞƌĂĐĐŽŵĂŶĚĂǌŝŽŶĞĨŽƌƚĞĚĞŝĮůŵĚĂŐŝƌĂƌĞ
ŝŶƐƉŝĂŐŐŝĂ͕ĂŶƟĐŝƉĂĚŝĐŝƌĐĂǀĞŶƚ Ă͛ŶŶŝŝůĚĞĮŶŝƌƐŝĚŝĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟƐĐŚĞŵŝǀŝƐŝǀŝĚĂ
ĂĚŽƩĂƌĞƉĞƌ ůĞ ƌŝƉƌĞƐĞ ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞĚƵƌĂŶƚĞ ůĞ ǀĂĐĂŶǌĞ ƚƌĂƐĐŽƌƐĞĂůŵĂƌĞ ĐŽŶ ůĂ
ĨĂŵŝŐůŝĂ͘>͛ĂƌƟĐŽůŽĂůƋƵĂůĞĐŝƌŝĨĞƌŝĂŵŽ͕ĮƌŵĂƚŽĚĂWĂƵů͘,ƵŐŽŶ25 e pubblicato 
ŶĞůůƵŐůŝŽϭϵϯϰŶĞůůĂƌŝǀŝƐƚĂͨDŽǀŝĞDĂŬĞƌƐ͕ͩĐŽŶĨĞƌŵĂĂůĐŽŶƚĞŵƉŽů Ă͛ǀǀĞŶƵƚĂ
ĚŝīƵƐŝŽŶĞŶĞůů ͛ŵĞƌŝĐĂĚĞŐůŝĂŶŶŝdƌĞŶƚĂĚŝƵŶĂŵŽĚĂďĂůŶĞĂƌĞ͞ĚĂĮůŵĂƌĞ͘͟
>͛ĂƵƚŽƌĞŵĞƩĞŝŶĞǀŝĚĞŶǌĂĐŽŵĞůĂƉŽƐƐŝďŝůŝƚăƉĞƌůĂĨĂŵŝŐůŝĂĚŝƚƌĂƐĐŽƌƌĞƌĞŝůƉƌŽͲ
ƉƌŝŽƚĞŵƉŽůŽŶƚĂŶŽĚĂůůĞŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝƋƵŽƟĚŝĂŶĞĐŽƐƟƚƵŝƐĐĂů Ğ͛ůĞŵĞŶƚŽĐŚĞƌĞŶͲ
ĚĞůĂǀĂĐĂŶǌĂĂůŵĂƌĞƵŶŽĚĞŝƐŽŐŐĞƫƉƌĞĚŝůĞƫĚĂůů Ž͛ďŝĞƫǀŽ͘/ŶƋƵĞƐƚĂƐŝƚƵĂǌŝŽͲ
ŶĞŝŶĨĂƫ͕ƉƌĞĐŝƐĂ,ƵŐŽŶ͕ŝǀĂƌŝĐŽŵƉŽŶĞŶƟĚĞůůĂĨĂŵŝŐůŝĂƐŝƚƌŽǀĞƌĞďďĞƌŽůŝďĞƌŝĚŝ
ĂŐŝƌĞĐŽŶŵĂŐŐŝŽƌŶĂƚƵƌĂůĞǌǌĂĚĂǀĂŶƟĂůůĂĐŝŶĞƉƌĞƐĂ͘ƋƵŝŶĚŝŶĞůůĂƐƉŽŶƚĂŶĞŝƚă
ĞŶĞůů Ă͛ƐƐĞŶǌĂĚĞůůĂŵĞƐƐĂŝŶƉŽƐĂĚĂǀĂŶƟĂůů Ž͛ďŝĞƫǀŽʹĚƵŶƋƵĞŝŶŵĂŶĐĂŶǌĂĚŝ
ƵŶĐŽŶƚƌŽůůŽĚĂƉĂƌƚĞĚĞůĮůŵŵĂŬĞƌƐƵĐŝžĐŚĞƐƚĂƌŝƉƌĞŶĚĞŶĚŽʹĐŚĞů Ă͛ƵƚŽƌĞƌŝͲ
ĐŽŶŽƐĐĞƵŶĂƐƉĞƩŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞĐŽŶĐƵŝŝĮůŵĂƟĚĞůůĞǀĂĐĂŶǌĞĚŽǀƌĂŶŶŽĞƐƐĞƌĞ
ƌĞĂůŝǌǌĂƟ͘DĂŶŽŶƐŽůŽ͗ĂůĮŶĞĚŝĂŶŶƵůůĂƌĞĂŶĐŽƌƉŝƶůĂƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞĚĞůů Ž͛ďŝĞƫǀŽ
ĐŽŵĞƐŐƵĂƌĚŽĞƐƚƌĂŶĞŽƌŝƐƉĞƩŽĂůů Ă͛ǌŝŽŶĞĮůŵĂƚĂ͕ǀŝĞŶĞƌŝƉŽƌƚĂƚĂĚĂ,ƵŐŽŶůĂ
ŶĞĐĞƐƐŝƚăĚŝƉŽƌƌĞŝůƉƵŶƚŽĚŝǀŝƐƚĂĚĞůůĂĐĂŵĞƌĂ͕ĞƋƵŝŶĚŝů Ă͛ŶŐŽůĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂƌŝͲ
ƉƌĞƐĂ͕ĂůůĂƐƚĞƐƐĂĂůƚĞǌǌĂŝŶĐƵŝƐŝƚƌŽǀĂŶŽŐůŝŽĐĐŚŝĚĞŝƐŽŐŐĞƫƌŝƚƌĂƫ͘^ĞƋƵĞƐƟ
ƐŝƚƌŽǀĞƌĂŶŶŽƐĞĚƵƟ͕ƐĂƌăƋƵŝŶĚŝŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽĐŚĞĐŚŝƐƚĂĞīĞƩƵĂŶĚŽůĞƌŝƉƌĞƐĞƐŝ
ĂďďĂƐƐŝ͕ƉŽŶĞŶĚŽŝůƉƌŽƉƌŝŽŽďŝĞƫǀŽĂůůĂƐƚĞƐƐĂĂůƚĞǌǌĂĚĞůůŽƐŐƵĂƌĚŽĚŝƵŶŽĚĞŝ
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƟ͘/ůƌŝĐŽƌƐŽĂƌŝƉƌĞƐĞĞīĞƩƵĂƚĞĚĂůů Ă͛ůƚŽŽĚĂůďĂƐƐŽʹ ĞƐĐĂŵŽƚĂŐĞĐŚĞ͕
ƐĞĐŽŶĚŽů Ă͛ƵƚŽƌĞ͕ğƵƟůŝǌǌĂƚŽĚĂŵŽůƟĚŝůĞƩĂŶƟƉĞƌǀĂƌŝĂƌĞůĂŵŽŶŽƚŽŶŝĂĚĞůůĂ
ƌŝƉƌĞƐĂʹŐĞŶĞƌĞƌĞďďĞƉĞƌžƵŶƉƵŶƚŽĚŝǀŝƐƚĂĞƐƚƌĂŶĞŽƌŝƐƉĞƩŽĂƋƵĞůůŽ͞ĂůůŝŶĞĂͲ
ƚŽ͕͟ ƌŝƚĞŶƵƚŽƉŝƶ͞ǀĞƌŝƟĞƌŽ͘͟ dĂůĞƉƌĞŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞŶŽŶƐŽůŽƌŝŇĞƩĞƌĞďďĞŝůĚĞƐŝĚĞͲ
ƌŝŽĚŝƌĞƐƟƚƵŝƌĞƵŶƌĂĐĐŽŶƚŽŵŽƐƚƌĂƚŽŶŽŶƚĂŶƚŽĚĂůů Ž͛ďŝĞƫǀŽ͕ƋƵĂŶƚŽĚĂŐůŝŽĐĐŚŝ
22 /ůĨŽŶĚŽŶ͘ϮϮƌĞůĂƟǀŽĂůĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞůŝǀŽƌŶĞƐĞZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝğĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽƉƌĞƐƐŽů Ă͛ƌĐŚŝǀŝŽ
ϴŵŵĞǌǌŽĚŝ>ŝǀŽƌŶŽ͘ƐƐŽĐŽŶƚĂϲƉĞůůŝĐŽůĞŐŝƌĂƚĞƚƌĂŝůϭϵϱϲĞŝůϭϵϲϵŝŶϴŵŵƐŝĂŝŶďŝĂŶĐŽ
ĞŶĞƌŽƐŝĂĂĐŽůŽƌŝ͖ƐŝĨĂƋƵŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůůĞƉĞůůŝĐŽůĞŶ͘ϮϴŵŵŝŶďŝĂŶĐŽĞŶĞƌŽƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ 
ƚƌĂŝůϭϵϱϵĞŝůϭϵϲϬĞŶ͘ϱ;ĨƌĂŵŵĞŶƚŽĚŝƉĞůůŝĐŽůĂŶ͘ϭͿŝŶďŝĂŶĐŽĞŶĞƌŽĞĂĐŽůŽƌŝŐŝƌĂƚĂ 
ƚƌĂŝůϭϵϲϴĞŝůϭϵϲϵŝŶƵŶŽƐƚĂďŝůŝŵĞŶƚŽďĂůŶĞĂƌĞĚŝDĂƌŝŶĂĚŝWŝƐĂ͘
23 >ĂƉĞůůŝĐŽůĂŐŝƌĂƚĂĚĂZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝƌĂĐĐŽŐůŝĞůĞƌŝƉƌĞƐĞĞīĞƩƵĂƚĞĚƵƌĂŶƚĞĚƵĞĞƐƚĂƟ͗ƋƵĞůůĂ
ĚĞůϭϵϱϵĞƋƵĞůůĂĚĞůϭϵϲϬ͘ŽŐŐŝŶŽŶğƌŝƐƵůƚĂƚŽƉŽƐƐŝďŝůĞĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞƐĞůĂƐĞƋƵĞŶǌĂŝŶ
ƋƵĞƐƟŽŶĞƐŝĂƐƚĂƚĂŐŝƌĂƚĂĚƵƌĂŶƚĞŝůƉƌŝŵŽŽŝůƐĞĐŽŶĚŽĂŶŶŽ͘
Ϯϰ DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϱϭ͘
25 Ĩƌ͘ ,ƵŐŽŶ͕ϭϵϯϰ͗ϮϴϬ͕Ϯϵϵ͘
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ƐƚĞƐƐŝĚŝƵŶƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚĞĂůů Ă͛ǌŝŽŶĞĐŚĞƐŝƐƚĂƐǀŽůŐĞŶĚŽ;ĞĐŽƐŞĨĂĐĞŶĚŽƐŝƚĞŶƚĂ
ĂŶĐŚĞĚŝĞůŝŵŝŶĂƌĞƋƵĂůƐŝĂƐŝƉŽƐƐŝďŝůĞĞīĞƩŽĚŝ͞ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ͟ĚĂůů Ğ͛ƐƚĞƌŶŽĚĞůůĂ
ƐĐĞŶĂƌŝƉƌĞƐĂͿ͕ŵĂĐŽŶĐŽƌƌĞƌĞďďĞ͕ŶĞůĐĂƐŽĚŝƌŝƉƌĞƐĞĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶͲ
ƚĞƐƵůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞĚĞůďĂŵďŝŶŽ͕Ăůů Ă͛ůůŝŶĞĂŵĞŶƚŽĚĞůů Ă͛ŶŐŽůŽĚŝƌŝƉƌĞƐĂĐŽŶƋƵĞůůŽ
ĚŝƵŶŽƌŝǌǌŽŶƚĞǀŝƐŝǀŽƌŝďĂƐƐĂƚŽ͗ƋƵĞůůŽĚĞŝƉŝƶƉŝĐĐŽůŝ͘ /ŶŽůƚƌĞ͕,ƵŐŽŶĐŽŶƐŝŐůŝĂ
ĚŝƚĞŶĞƌĞů͛ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂďĞŶƐƚƌĞƩĂƐƵůƐŽŐŐĞƩŽƉƌĞƐĐĞůƚŽ͕ƐƚĂŶĚŽĂƩĞŶƟĂŶŽŶ
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞŶĞůƋƵĂĚƌŽƵŶŶƵŵĞƌŽĞĐĐĞƐƐŝǀŽĚŝƉĞƌƐŽŶĞ͕ůĞƋƵĂůŝĚŝƐƚŽŐůŝĞƌĞďͲ
ďĞƌŽů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞĚĂůƌĂĐĐŽŶƚŽĐŚĞŝŶǀĞĐĞƐŝğƐĐĞůƚŽĚŝƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ26͘>ĂƉƌĞƐĞŶǌĂ
ĚŝƚƌŽƉƉŝƐŽŐŐĞƫŝŶƚĞŶƟĂĐŽŵƉŝĞƌĞĂǌŝŽŶŝƚƌĂůŽƌŽŶŽŶĐŽƌƌĞůĂƚĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĞͲ
ƌĞďďĞ͕ŝŶĨĂƫ͕ƵŶŽĚĞŝƉƌŽďůĞŵŝƉŝƶƌŝĐŽƌƌĞŶƟƌĞůĂƟǀŝĂŝĮůŵĚĞůůĞǀĂĐĂŶǌĞ͘
 ğ͛ƉŽŝƵŶĂůƚƌŽĂĐĐŽƌŐŝŵĞŶƚŽĐŚĞƉĞƌ,ƵŐŽŶŝůĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞĚŽǀƌĞďďĞĂĚŽƩĂƌĞĞ
ĐŚĞ͕ŝŶǀĞĐĞ͕ƐĞŵďƌĂƚŽƚĂůŵĞŶƚĞĚŝƐĂƩĞƐŽŝŶƋƵĞƐƚĞƉĞůůŝĐŽůĞ͗ƋƵĞůůŽĚŝŵŽƐƚƌĂƌĞ
ůĂǀŝĐĞŶĚĂĚĂŵŽůƚĞƉůŝĐŝƉƵŶƟĚŝǀŝƐƚĂ͘EĞůĐĂƐŽŝŶĐƵŝů Ž͛ŐŐĞƩŽĚĞůůĂƌŝƉƌĞƐĂƐŝĂƵŶ
ŶŽƐƚƌŽĂŵŝĐŽĐŚĞƐŝƐƚĂĂůůŽŶƚĂŶĂŶĚŽŝŶďĂƌĐĂ͕ƐĂƌăŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐĞĐŽŶĚŽů Ă͛ƵƚŽƌĞ
ƉŽƚĞƌƌĞĂůŝǌǌĂƌĞĚĞůůĞŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĞĂŶĐŚĞĚĂůů͛ŝŵďĂƌĐĂǌŝŽŶĞƐƚĞƐƐĂĐŽŶů Ž͛ďŝĞƫͲ
ǀŽƌŝǀŽůƚŽǀĞƌƐŽůĂƐƉŝĂŐŐŝĂ͘/ůĐŽŶƐŝŐůŝŽĚŝŵŽƐƚƌĂƌĞůĂƐĐĞŶĂƐĨƌƵƩĂŶĚŽĚŝǀĞƌƐĞ
ĂŶŐŽůĂǌŝŽŶŝŽīƌŝƌĞďďĞĐŽƐŞůĂƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĚĞůůĂƌĞƐƟƚƵǌŝŽŶĞĚŝƵŶĂƉůƵƌĂůŝƚăĚŝƉƵŶͲ
ƟĚŝǀŝƐƚĂ͕ĞƋƵŝŶĚŝ ůĂƐĞŶƐĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶƌĂĐĐŽŶƚŽĐŽƌĂůĞŶĞůůĂŵŽůƚĞƉůŝĐŝƚăĚĞŐůŝ
ƐŐƵĂƌĚŝĚŝĐŽůŽƌŽĐŚĞƉƌĞŶĚŽŶŽƉĂƌƚĞĂůůĂǀĂĐĂŶǌĂ͘ŝŽŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ͕ ƌĂƌĂŵĞŶƚĞ
ŶĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞŐŝƌĂƚĞĂůŵĂƌĞůĂĐŝŶĞƉƌĞƐĂƉĂƐƐĂƚƌĂŝǀĂƌŝĐŽŵƉŽŶĞŶƟĚĞůŐƌƵƉƉŽ͕
ĞĚŝĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂů͛ƵŶŝĐŽƉƵŶƚŽĚŝǀŝƐƚĂğƋƵĞůůŽĚĞůĐĂƉŽĨĂŵŝŐůŝĂ27͘
26 Ĩƌ͘ ,ƵŐŽŶ͕ϭϵϯϰ͗ϮϴϬ͘
27 ŚŝĂƌĂDĂůƚĂŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝůĚĞůŝŶĞĂƌƐŝĚŝƚƌĞĚŝƐƟŶƟͨƉƌŽĮůŝͩĚŝĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝŶĞŝƚƌĞĨŽƌŵĂƟĚĞů
ƉĂƐƐŽƌŝĚŽƩŽĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĂůůĂŵĞƚăĚĞŐůŝĂŶŶŝ^ĞƐƐĂŶƚĂ;ϭϲŵŵ͕ϴŵŵĞ^ƵƉĞƌϴͿ͗ƉĞƌĐƵŝ͕ĐŽŵĞ
ƉƌŝŵŝĂĚĂďďĂŶĚŽŶĂƌĞŝůƉŝƶĐŽŵƉůĞƐƐŽϴŵŵŝŶĨĂǀŽƌĞĚĞŐůŝĂƉƉĂƌĞĐĐŚŝĂƵƚŽŵĂƟĐŝƉĞƌŝůŶƵŽǀŽ
^ƵƉĞƌϴƚƌŽǀŝĂŵŽŝƉĂĚƌŝĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͕ŝƋƵĂůŝĂĸĚĂŶŽĂůůĂƉĞůůŝĐŽůĂůĞŝŵŵĂŐŝŶŝĚĞůůŽƌŽƐŽŐŶŽ͘ 
Ĩƌ͘ DĂůƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϰϳ͘^ŝƉƌĞĐŝƐĂĐŚĞĐŽŶŝůƉƌĞƐĞŶƚĞĐŽŶƚƌŝďƵƚŽŶŽŶƐŝŝŶƚĞŶĚĞŝŐŶŽƌĂƌĞůĂ
ƉƌĞƐĞŶǌĂŵĂƚĞƌŶĂĚŝĞƚƌŽů͛ŽďŝĞƫǀŽ͕ďĞŶŝůůƵƐƚƌĂƚĂĚĂůŝĐĞĂƟ;Ĩƌ͘ ĂƟ͕ϮϬϬϳͿ͖ŝůĐĂŵƉŝŽŶĞ
ƉƌĞƐŽƉĞƌžŝŶĞƐĂŵĞŝŶƋƵĞƐƚŽĐĂƐŽƌŝƉŽƌƚĂƐŽůŽŝŶƵŶ͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞůĂŵĂĚƌĞĂůůĂ͞ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ͟ 
ĚĞůůĂĐŝŶĞƉƌĞƐĂ͘
&ŝŐ͘ϰʹ
ϬϮϮKƌƐŝŶŝZϬϮ͕
ZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϱϵͬϭϵϲϬ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϵ͛ϰϱ͘͟
60
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
&ŝŐŐ͘ϴͲϮϮʹϬϮϮKƌƐŝŶŝZϬϮ͕ZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϱϵͬϭϵϲϬ͕ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϵ͛ϰϱ͘͟ ^ĞƋƵĞŶǌĂŝŶƌĂůĞŶƟ͘
&ŝŐŐ͘ϱͲϳʹϬϮϮKƌƐŝŶŝZϬϮ͕ZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϱϵͬϭϵϲϬ͕ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϵ͛ϰϱ͘͟ ^ĞƋƵĞŶǌĂŝŶǀĞƌƟƚĂ͘
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&ŝŐŐ͘ϮϯͲϯϰʹϬϮϮKƌƐŝŶŝZϬϮ͕ZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϱϵͬϭϵϲϬ͕ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϵ͛ϰϱ͘͟ ^ĞƋƵĞŶǌĂǀĞůŽĐŝǌǌĂƚĂ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
///͘>͛ ®ÃÃ¦®Ä½Ã®ÄÊ
>ĂŵĂŶĐĂŶǌĂĚŝŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝŶĞůů Ă͛ƌƟĐŽůŽĚŝ,ƵŐŽŶƐƵĐŽŵĞƌĞĂůŝǌǌĂƌĞůĞƌŝƉƌĞƐĞ
ĚĞůƉĂĞƐĂŐŐŝŽĐŝƌĐŽƐƚĂŶƚĞƐŽƩŽůŝŶĞĂůĂƐĞĐŽŶĚĂƌŝĞƚăĐŚĞů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞǀĂĂĚĂƐͲ
ƐƵŵĞƌĞĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝƋƵĞƐƚŽƌĂĐĐŽŶƚŽĨĂƩŽĚŝĂǌŝŽŶŝĞǀŽůƟ͕ŝŶƚĞŶƚŽƋƵŝŶĚŝĂůůĂ
ƌĞƐƟƚƵǌŝŽŶĞĚĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂĚĞŝĐŽŵƉŽŶĞŶƟĚĞůůĂĨĂŵŝŐůŝĂĞŶŽŶƚĂŶƚŽĚĞŝůƵŽͲ
ghiϮϴ͘>͛ ĂƐƐĞŶǌĂĚŝƵŶ Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞůů Ă͛ŵďŝĞŶƚĞŝŶĐƵŝƐŝƐǀŽůŐŽŶŽ
ůĞƐĞƋƵĞŶǌĞƌŝƉƌĞƐĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƵŶƵůƚĞƌŝŽƌĞĞůĞŵĞŶƚŽĚĞůĐŝŶĞŵĂĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͕
ŶĞůƋƵĂůĞŝůůƵŽŐŽ͕ĐŽŶĐƵŝŝůĚŝůĞƩĂŶƚĞŚĂĨĂŵŝůŝĂƌŝƚă͕ŶŽŶƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƵŶĞůĞͲ
ŵĞŶƚŽƐƵĐƵŝƉƵŶƚĂƌĞŝůƉƌŽƉƌŝŽŽďŝĞƫǀŽ͗ŝĨŽƚŽŐƌĂŵŵŝĚŽǀĞƐŝŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶĂŝů
ƌŝĐŽƌĚŽĚĞŝƉƌŝŵŝƉĂƐƐŝ͕ĚĞŝĐŽŵƉůĞĂŶŶŝĞĚŝĂůƚƌŝŵŽŵĞŶƟĚĞůůĂǀŝƚĂĚĞůĮŐůŝŽ
ǀĞĚŽŶŽŝůƌĂƌĞĨĂƌƐŝĚĞůů Ă͛ďŝƚĂǌŝŽŶĞŶĞůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ͞ƌŝƚĂŐůŝĂƚĂ͟ƐƵůďĂŵďŝŶŽ͘
/ůĐŽŶĨƌŽŶƚŽƚƌĂĂůĐƵŶĞƉĞůůŝĐŽůĞŐŝƌĂƚĞŝŶƐƉŝĂŐŐŝĂĚĂĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝƚƌĂůĂƐĞĐŽŶͲ
ĚĂŵĞƚăĚĞŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂĞŐůŝĂŶŶŝ^ĞƩĂŶƚĂ29ůĂƐĐŝĂĞŵĞƌŐĞƌĞůĂƌŝĐŽƌƌĞŶͲ
ǌĂĚŝƐŽŐŐĞƫƌŝƉƌĞƐŝƐĞĐŽŶĚŽƐƉĞĐŝĮĐŚĞĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶŝǀŝƐŝǀĞ͘WĞƌĚŝŵŽƐƚƌĂƌůŽ
ƐŝğƉƌĞĨĞƌŝƚŽƐĂĐƌŝĮĐĂƌĞ ůĂƉƵŶƚƵĂůĞĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞĞ ů Ă͛ŶĂůŝƐŝĚĞŝƐŝŶŐŽůŝĮůŵ ŝŶ
ĨĂǀŽƌĞĚŝƵŶĂƌĞƐƟƚƵǌŝŽŶĞĐŽƌĂůĞĚĞůů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂǀĂĐĂŶǌŝĞƌĂƌŝƉƌĞƐĂ͘
/ů ĐŽŶĨƌŽŶƚŽĐŽŶ ůĞ ŝŵŵĂŐŝŶŝ ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞĚĂƵŶĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶͲ
ƚĞĂůůĂŶĂƐĐŝƚĂĚĞůĮŐůŝŽƚĞƐƟŵŽŶŝĂ ůĂƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶŽƐŐƵĂƌĚŽĐŚĞĚĂ
͞ŵĂƌŝƚŽ͟ƐŝĂůůŝŶĞĂƉŽŝĂƋƵĞůůŽĚŝ͞ƉĂĚƌĞ͘͟ ^ĞŶĞůĮůŵŐŝƌĂƚŽŶĞůϭϵϱϳĚĂůĐŝͲ
ŶĞĂŵĂƚŽƌĞƉŝƐĂŶŽKƌƐŝŶŝ͕ŝŶŽĐĐĂƐŝŽŶĞĚĞůǀŝĂŐŐŝŽĚŝŶŽǌǌĞĂůů͛ŝƐŽůĂĚĞů'ŝŐůŝŽ͕
ůŽƐŐƵĂƌĚŽŝŶĚƵŐŝĂƐƵůĐŽƌƉŽĚŝƐƚĞƐŽĂůƐŽůĞĚĞůůĂŵŽŐůŝĞŽƐƵůů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞĚŝůĞŝ
ĂĚĂŐŝĂƚĂƐƵƵŶŽƐĐŽŐůŝŽĂŵŽ͛ĚŝƐŝƌĞŶĞƩĂ;ĮŐŐ͘ϯϱͲϯϴͿʹĞů͛ƵŽŵŽƉĂƐƐĂƉŽŝůĂ
ĐŝŶĞƉƌĞƐĂĂůůĂĚŽŶŶĂ͕ƉĞƌƉŽƚĞƌĞƐƐĞƌĞĐŽƐŞĂƐƵĂǀŽůƚĂĮůŵĂƚŽ;ĮŐŐ͘ϯϵͲϰϬͿʹ
ďĞŶĚŝǀĞƌƐŽğĐŝžĐŚĞĂĐĐĂĚĞĂƚƌĞĂŶŶŝĚŝĚŝƐƚĂŶǌĂŶĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞŐŝƌĂƚĞƐƵůůĂ
Ϯϴ /ůŵŝŶŽƌĞŝŶƚĞƌĞƐƐĞŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞůƉĂĞƐĂŐŐŝŽĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽĚĂŝƉĂĚƌŝĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝŝŶƚĞŶƟĂ
ƌŝƉƌĞŶĚĞƌĞŝƉƌŽƉƌŝĮŐůŝğĐŽŶĨĞƌŵĂƚŽĚĂ,ĞĂƚŚĞƌEŽƌƌŝƐEŝĐŚŽůƐŽŶĂŶĐŚĞŶĞůůĂƉƌĂƟĐĂĮůŵŝĐĂ
ĚŝĨĂŵŝŐůŝĂƌĞĂůŝǌǌĂƚĂŝŶŽĐĐĂƐŝŽŶĞĚŝǀŝĂŐŐŝ͘ƚĂůƉƌŽƉŽƐŝƚŽƐŝǀĞĚĂEŝĐŚŽůƐŽŶ͕ϮϬϬϮĞϮϬϬϯ͘
29 /ĮůŵĂƟƉŽƌƚĂƟĂĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞĚĞůĐŽŶĨƌŽŶƚŽƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽƵŶĂƐĞůĞǌŝŽŶĞĂƩƵĂƚĂ
ƉƌĞƐƐŽů Ă͛ƌĐŚŝǀŝŽϴŵŵĞǌǌŽĚŝ>ŝǀŽƌŶŽ͘/ůƉŝĐĐŽůŽĐĂŵƉŝŽŶĞŶŽŶƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂůĂƚŽƚĂůŝƚăĚĞůůĞ
ƉĞůůŝĐŽůĞǀŝƐŝŽŶĂƚĞ͕ŵĂŝĮůŵĂƟƐŽŶŽƐƚĂƟƐĞůĞǌŝŽŶĂƟŝŶƋƵĂŶƚŽƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŝƌŝƐƉĞƩŽ
Ăůů Ă͛ƌŐŽŵĞŶƚŽƚƌĂƩĂƚŽ͘>͛ĂŶĂůŝƐŝğƐƚĂƚĂƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ͕ŽůƚƌĞĐŚĞƐƵůŐŝăĐŝƚĂƚŽĨŽŶĚŽĚŝZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝ͕
ƐƵůůĞƐĞŐƵĞŶƟƌĂĐĐŽůƚĞ͗ĨŽŶĚŽŶ͘ϯϱĂƐĂůŝŶŝ;ƐŝƌŝŵĂŶĚĂĂůůĞƉĞůůŝĐŽůĞŶ͘ϭ͕ƉƌŽďĂďŝůŵĞŶƚĞ
ŐŝƌĂƚĂŶĞůϭϵϳϰ͕ĞŶ͘ϯ͕ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂŶĞůůŽƐƚĞƐƐŽĂŶŶŽͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϯϵ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞ;ůĞƉĞůůŝĐŽůĞ
ĐƵŝƐŝĨĂƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐŽŶŽůĂŶ͘ϭϰĞůĂŶ͘ϭϱ͕ĞŶƚƌĂŵďĞĚĞůϭϵϲϭ͕ϴŵŵŝŶďŝĂŶĐŽĞŶĞƌŽ͕ŶĞůůĞ
ƋƵĂůŝĂƉƉĂŝŽŶŽƌŝƉƌĞƐĞŐŝƌĂƚĞŶĞůůĂƐƉŝĂŐŐŝĂĚŝdŝƌƌĞŶŝĂͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϰϮĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞƉŝƐĂŶŽKƌƐŝŶŝ
;ůĞƉĞůůŝĐŽůĞĚŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐŽŶŽůĂŶ͘ϭ͕ŐŝƌĂƚĂŶĞůϭϵϱϳŝŶϴŵŵ͕ŝŶƉĂƌƚĞŝŶďŝĂŶĐŽĞŶĞƌŽŝŶ
ƉĂƌƚĞĂĐŽůŽƌŝ͕ůĂŶ͘ϮĚĞůϭϵϲϬ͕ϴŵŵŝŶďŝĂŶĐŽĞŶĞƌŽŐŝƌĂƚĂŶĞůůĂƐƉŝĂŐŐŝĂĚŝŽŶŽƌĂƟĐŽ͕
ůĂŶ͘ϯƌĞĂůŝǌǌĂƚĂŶĞůϭϵϱϳŝŶϴŵŵĂĐŽůŽƌŝŝŶŽĐĐĂƐŝŽŶĞĚĞůǀŝĂŐŐŝŽĚŝŶŽǌǌĞĂůů͛/ƐŽůĂĚĞů
'ŝŐůŝŽͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϱϱ^ƚĞĨĂŶŽŝĂǌǌŝ;ƐŝĨĂƋƵŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůůĂƉĞůůŝĐŽůĂŶ͘ϭŐŝƌĂƚĂŶĞůϭϵϳϭĂ
ĐŽůŽƌŝŝŶƵŶĂƐƉŝĂŐŐŝĂĚĞůů͛/ƐŽůĂĚ͛ůďĂͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϱϴůĚĂŽŶƐŝŐŶŽƌŝ;ŝŶƋƵĞƐƚŽĐĂƐŽů Ă͛ƌĐŚŝǀŝŽ
ŶŽŶğƉĞƌžŝŶŐƌĂĚŽĚŝĂƉƉƵƌĂƌĞƐĞůĞƌŝƉƌĞƐĞƐŝĂŶŽƐƚĂƚĞƌĞĂůŝǌǌĂƚĞĚĂůůĂĚŽŶŶĂŽĚĂůŵĂƌŝƚŽ͖
ŝůƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽğĂůůĂƉĞůůŝĐŽůĂŶ͘ϭŐŝƌĂƚĂŶĞůϭϵϳϯ͕ĐŽŶƌŝƉƌĞƐĞƌĞĂůŝǌǌĂƚĞĂůĂŐŶŽZŽƐĂĚŝ
dŝƌƌĞŶŝĂͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϲϮ^ĐĂƌůĂƫ;ůĞƉĞůůŝĐŽůĞĂĐƵŝƐŝĨĂƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐŽŶŽůĂŶ͘ϭϲĞůĂŶ͘ϮϬ͕
ŐŝƌĂƚĞůĂƉƌŝŵĂŶĞůϭϵϳϳŝŶ^ƵƉĞƌϴĂĐŽůŽƌŝĂůĂŐŶŽ>ŝĚŽĚŝdŝƌƌĞŶŝĂ͕ůĂƐĞĐŽŶĚĂŶĞůϭϵϲϰŝŶ
ϴŵŵďŝĂŶĐŽĞŶĞƌŽĂůĂŐŶŽŵŽƌĞĚĞů>ŝĚŽĚŝĂŵĂŝŽƌĞͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϲϳĂƐƚĞůůĂŶŝ;ƐŝĨĂƋƵŝ
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůůĞƉĞůůŝĐŽůĞŐŝƌĂƚĞŶĞůϭϵϱϱŶ͘ϮŝŶďŝĂŶĐŽĞŶĞƌŽ͕ĚĞůůĂƋƵĂůĞŝůĨƌĂŵŵĞŶƚŽϭ
ŵŽƐƚƌĂŝŵŵĂŐŝŶŝŐŝƌĂƚĞƐƵƵŶĂƐƉŝĂŐŐŝĂĂdŝƌƌĞŶŝĂĞŝůĨƌĂŵŵĞŶƚŽϮƌŝƉƌĞƐĞƌĞĂůŝǌǌĂƚĞŝŶƵŶĂ
ƐƉŝĂŐŐŝĂƚŽƐĐĂŶĂŶŽŶŝĚĞŶƟĮĐĂƚĂͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϲϴ'ƌĂƐƐŽ;ƐŝƌŝŵĂŶĚĂĂůůĂƉĞůůŝĐŽůĂŶ͘ϭ͕ŐŝƌĂƚĂ
ŶĞůϭϵϲϭƉƌĞƐƐŽŝĂŐŶŝWĂŶĐĂůĚŝͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϳϭdƌĂďŝƐŽŶ;ƐŝƌŝŵĂŶĚĂĂůĨƌĂŵŵĞŶƚŽϭĚĞůůĂ
ƉĞůůŝĐŽůĂŶ͘ϭŐŝƌĂƚĂŶĞůϭϵϲϴĂŝĂŐŶŝWĞũĂŶŝĚŝ>ŝǀŽƌŶŽͿ͖ĨŽŶĚŽŶ͘ϳϲWĞůůĞŐƌŝŶŝ;ŝůƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ
ğĂůƋƵĂƌƚŽĨƌĂŵŵĞŶƚŽĚĞůůĂƉĞůůŝĐŽůĂŶ͘ϮŐŝƌĂƚĂŶĞůϭϵϲϳĂĐŽůŽƌŝŶĞůůĂƐƉŝĂŐŐŝĂĚŝsĂĚĂ͕
ĨƌĂǌŝŽŶĞĚŝZŽƐŝŐŶĂŶŽDĂƌŝƫŵŽͿ͘
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BABY 8MM E SUPER8ͳBianchi
ƐƉŝĂŐŐŝĂĚŝŽŶŽƌĂƟĐŽĚŽƉŽůĂŶĂƐĐŝƚĂĚĞůĮŐůŝŽ͕ŝŶĐƵŝğŝůďĂŵďŝŶŽĂĚŝǀĞŶŝƌĞ
ŝůƐŽŐŐĞƩŽƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽĚĂůů͛ŽďŝĞƫǀŽ;ĮŐŐ͘ϰϭͲϰϯͿ͘
ĂůůĂĐŽŵƉĂƌĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞŐŝƌĂƚĞĚƵƌĂŶƚĞůĞǀĂĐĂŶǌĞĞŵĞƌŐĞĐŽŶĨŽƌͲ
ǌĂ ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ ͞ƚŽƚĂůŝǌǌĂŶƚĞ͟ ĚĞů ďĂŵďŝŶŽ30͕ ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ ĂƐƐŽůƵƚŽ ĚĞŝ Įůŵ
ƌĞĂůŝǌǌĂƟĂůŵĂƌĞ͕ ŝŶĂƐƐĞŶǌĂĚĞůƋƵĂůĞ ƐĞŵďƌĂĐŚĞ ůĂ ĨĂŵŝŐůŝĂ ƐƚĞƐƐĂƉĞƌĚĂ
ů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞĚŝĮůŵĂƌƐŝ͘EĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞŐŝƌĂƚĞŝŶƐƉŝĂŐŐŝĂƉƌĞŶĚĞĐŽƐŞĨŽƌŵĂƵŶ
ƵŶŝǀĞƌƐŽƉŽƉŽůĂƚŽƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞĚĂŝ ƉŝƶƉŝĐĐŽůŝ͕ ƌŝƉƌĞƐŝŵĞŶƚƌĞ ŐŝŽĐĂŶŽ ŝŶ
ĂĐƋƵĂ;ĮŐŐ͘ϰϰͲϱϮͿ͕ƐƵŐůŝƐĐŽŐůŝ;ĮŐŐ͘ϱϯͲϱϱͿ͕ƐƵůůĂďĂƫŐŝĂ;ĮŐŐ͘ϱϲͲϲϭͿŽƐƵůůĂ
ƐƉŝĂŐŐŝĂ;ĮŐŐ͘ϲϮͲϲϳͿ͖ďĂŵďŝŶŝĐŚĞĞƐƉůŽƌĂŶŽŝĨŽŶĚĂůŝ;ĮŐ͘ϲϴͿ͕ĐŚĞŐŝŽĐĂŶŽ
ĂďŽĐĐĞ;ĮŐ͘ϲϵͿŽĐŚĞ͕ŝŶǀĞĐĞ͕ƚƌĂƐĨŽƌŵĂŶŽůŽƐƉĂǌŝŽĚŝĨƌŽŶƚĞĂůůĞĐĂďŝŶĞŝŶ
ƵŶĐĂŵƉŽĚŝĐĂůĐŝŽ;ĮŐŐ͘ϳϬͲϳϱͿ͕ĐŚĞƐĂůƵƚĂŶŽ;ĮŐ͘ϳϲͿŽ͕ĂĚĚŝƌŝƩƵƌĂ͕ĐŽƌƌŽŶŽ
ǀĞƌƐŽů͛ŽďŝĞƫǀŽ;ĮŐŐ͘ϳϳͲϴϱͿ͘ /ďĂŵďŝŶŝĞŶƚƌĂŶŽŶĞůĨŽƚŽŐƌĂŵŵĂƐĨƌƵƩĂŶĚŽ
ƚƵƫŝƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂŐůŝĚĞůů͛ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂ͗ĚĂůĐĂŵƉŽŵĞĚŝŽĮŶŽĂůůĞƌŝƉƌĞƐĞƉŝƶ
ƌĂǀǀŝĐŝŶĂƚĞĚĞŝƉƌŝŵŝƐƐŝŵŝƉŝĂŶŝ;ĮŐŐ͘ϴϲͲϵϳͿ͕ŶĞůůĞƋƵĂůŝŝůĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞƐĞŵďƌĂ
ŝŶĚƵŐŝĂƌĞƉĞƌĮƐƐĂƌĞƐƵůůĂƉĞůůŝĐŽůĂƋƵĞŝƚƌĂƫĚŝƵŶǀŽůƚŽĐŽůƚŽŝŶƵŶĂƐƚĂŐŝŽŶĞ
ĚĞůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂĐŚĞ͕ĨŽƌƐĞ͕ƚƌŽƉƉŽƉƌĞƐƚŽĮŶŝƌă͘^ŝƚƌĂƩĂŶĞůůĂŵĂŐŐŝŽƌƉĂƌƚĞĚĞŝ
ĐĂƐŝĚŝƌŝƉƌĞƐĞĨƌŽŶƚĂůŝĚŽǀĞů͛ŽďŝĞƫǀŽğƉŽƐƚŽĂůůĂƐƚĞƐƐĂĂůƚĞǌǌĂĚĞůƐŽŐŐĞƩŽ͗
ğƵŶ͛ŝŵŵĂŐŝŶĞĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞĚŝďĂŵďŝŶŽ͕ƋƵĞůůĂĐŚĞƐŝĚĞůŝŶĞĂŶĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞ
ŐŝƌĂƚĞƐƵůůĞƐƉŝĂŐŐĞƚƌĂŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂĞ^ ĞƩĂŶƚĂ͘YƵŝů Ă͛ƉƉĂƌŝǌŝŽŶĞĚŝƉĂĚƌŝ͕
ŵĂĚƌŝĞŶŽŶŶŝƐĞŵďƌĂĐŽŶĐĞƐƐĂƋƵĂƐŝĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞƐĞĮŶĂůŝǌǌĂƚĂĂĚĂĐĐŽŵͲ
ƉĂŐŶĂƌĞĞŵĞƩĞƌĞŝŶŵŽƐƚƌĂŝƉŝƶƉŝĐĐŽůŝ;ĮŐŐ͘ϵϴͲϭϭϮͿ͘^ŝĂƐƐŝƐƚĞĂĚĚŝƌŝƩƵƌĂĂů
͞ƐĂĐƌŝĮĐŝŽ͟ĚĞůĐŽƌƉŽĚĞůů Ă͛ĚƵůƚŽ͗ĐŽƌƉŝƚĂůǀŽůƚĂĚĞĐĂƉŝƚĂƟŽƚŽƚĂůŵĞŶƚĞŵƵƟͲ
ůĂƟ͕ĚŝĐƵŝƌĞƐƚĂŝůƌĞƐŝĚƵŽĚŝŵĂŶŝĞďƌĂĐĐŝĂĂĨĂƌĞĚĂĐŽŶƚŽƌŶŽĂůǀĞƌŽƐŽŐŐĞƩŽ
ĚĞůů͛ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂ;ĮŐŐ͘ϭϭϯͲϭϭϴͿ͘/ůĮůŵŝŶŽƌĞĂůŝǌǌĂƚŽŶĞůϭϵϱϱĐŽŶŵŽůƚĂƉƌŽͲ
ďĂďŝůŝƚăĚĂůůĂŵŽŐůŝĞĚŝĂƐƚĞůůĂŶŝŵŽƐƚƌĂĐŽŵĞ͕ŝŶƵŶĂƌŝƉƌĞƐĂŐŝƌĂƚĂŝŶďĂƌĐĂ͕
ů͛ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂƚĞŶĚĂĂĐŽŶĐĞŶƚƌĂƌƐŝĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞƐƵůůĂĮŐůŝĂ͕ůĂƐĐŝĂŶĚŽĐŚĞ
ŝůǀŽůƚŽĚĞůŵĂƌŝƚŽĞŶƚƌŝĞĚĞƐĐĂŝŶĚŝīĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞĚĂůƋƵĂĚƌŽ;ĮŐŐ͘ϭϭϵͲϭϯϬͿ͘
/s͘ /½ÊÖÖ®Ê½Ý®ãÊ
hŶĂǀŽůƚĂĚĞĮŶŝƟŝůĐŽŶƚĞƐƚŽĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůƋƵĂůĞƚĂůŝƉĞůůŝĐŽůĞǀĞĚŽŶŽůĂƉƌŽͲ
ƉƌŝĂƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĞůĂƌŝĐŽƌƌĞŶǌĂĚŝĐŽĚŝĐŝƐƟůŝƐƟĐŝƌĞůĂƟǀŝĂůůĞŵŽĚĂůŝƚăĐŽŶůĞ
ƋƵĂůŝůĂƉƌĞƐĂǀŝĞŶĞĞīĞƩƵĂƚĂ͕ƉĞƌĐŚŝĂƌŝƌĞŝŶĐŚĞŵŽĚŽů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞĚĞůďĂŵͲ
ďŝŶŽŶĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞŐŝƌĂƚĞĚƵƌĂŶƚĞůĞǀĂĐĂŶǌĞĂůŵĂƌĞƉŽƐƐĂĂƐƐƵŵĞƌĞŝůǀĂůŽƌĞ
ĚŝĚŽƉƉŝŽůĂƐĐŝƚŽ͕ƐĂƌăŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞůĂůĞƩƵƌĂƉƐŝĐĂŶĂůŝƟĐĂĚĞůĮůŵĚŝ
ĨĂŵŝŐůŝĂƉƌŽƉŽƐƚĂĚĂŶĚƌĞĂĞůůĂǀŝƚĂ͘ĞŶĐŚĠ͕ĐŽŵĞĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽĚĂůůŽƐƚƵĚŝŽͲ
ƐŽ ƐƚĞƐƐŽ͕ ů Ă͛ĚŽǌŝŽŶĞĚŝ ƵŶ͛ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞƉƐŝĐŽĂŶĂůŝƟĐĂĚŝ ƋƵĞƐƚĞƉĞůůŝĐŽůĞ
ͨĐŽŵĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞĞƐƉůŝĐŝƚĂĚĞůůŽƉƐŝĐŚŝƐŵŽĚĞŝƐŽŐŐĞƫĐŽŶƚĞŵƉůĂƟͩ31 
ƌŝƐƵůƟĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞůŝŵŝƚĂƚĂ͕ĞƐƐĂďĞŶƐŝƉƌĞƐƚĂĂůůĂŵĞƐƐĂĂƐŝƐƚĞŵĂĚĞůůĂƌŝŇĞƐͲ
ƐŝŽŶĞĐŚĞƋƵŝƐŝŝŶƚĞŶĚĞƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ͘
/ŶŶĂŶǌŝƚƵƩŽ͕ĂƉƉĂƌĞŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ ĐŚŝĂƌŝƌĞ ůĂƉƌĞƐĂ ĐŽŵĞĂƩŽĐŽŶƐĐŝŽ͗ ůŽ ƐƚƵͲ
ĚŝŽƐŽƐŽƩŽůŝŶĞĂŝŶĨĂƫůĂŶĂƚƵƌĂĚŝͨŝŶƚĞŶǌŝŽŶĂůŝƚăĨŽƌƚĞͩ32ĐŚĞĚĞƚĞƌŵŝŶĂůĂ
ĮƐƐĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶŽƐƉĞĐŝĮĐŽͨŵŽŵĞŶƚŽĚŝǀŝƚĂͩ33͘>͛ ĂƩŽƐĞůĞƫǀŽ͕ĚŝƐĐƌĞǌŝŽŶĂůĞ͕
ŝŶďĂƐĞĂůƋƵĂůĞů͛ŽďŝĞƫǀŽĚĞůĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌĞǀŝĞŶĞŽƌŝĞŶƚĂƚŽƐŽůŽǀĞƌƐŽĂůĐƵŶŝ
30 ^ƵůůĂƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞĚĞůďĂŵďŝŶŽŶĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞĚĞůĐŝŶĞŵĂĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͕ŽůƚƌĞĂůĐŝƚĂƚŽ
ƐĂŐŐŝŽĚŝWĂŽůŽ^ŝŵŽŶŝ͕ƐŝǀĞĚĂĂŶĐŚĞŝůĐŽŶƚƌŝďƵƚŽĚŝEŝĐŚŽůƐŽŶ͕ϮϬϬϭ͘
31 ĞůůĂǀŝƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϭϬ͘
32 ĞůůĂǀŝƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϭϬ͘
33 ĞůůĂǀŝƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϭϬ͘
ϲϰ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
&ŝŐŐ͘ϯϱͲϰϬʹϬϰϮKƌƐŝŶŝ'Ϭϯ͕&ŽŶĚŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϱϳ͕ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϵ͛ϭϬ͘͟ ZŝƉƌĞƐĞǀŝĂŐŐŝŽĚŝŶŽǌǌĞĂůů͛ŝƐŽůĂĚĞů'ŝŐůŝŽ͘
&ŝŐŐ͘ϰϭͲϰϯʹϬϰϮKƌƐŝŶŝ'ϬϮ͕&ŽŶĚŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϲϬ͕ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϰ͛ϭϮ͘͟ 
&ŝŐŐ͘ϰϰͲϰϲʹϬϭŝĂǌǌŝ^Ϭϭ͕^ƚĞĨĂŶŽŝĂǌǌŝ͕ϭϵϳϭ͕ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϰ͛ϭϵ͘͟ 
&ŝŐŐ͘ϰϳͲϰϵʹϬϯϱĂƐĂůŝŶŝ'Ϭϭ͕'ŝĂŶŶŝĂǀĂůůŝŶŝ͕ϭϵϳϰ;ĐĂ͘Ϳ͕^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϯ͛ϯϮ͘͟
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&ŝŐ͘ϱϬʹ
ϬϳϲWĞůůĞŐƌŝŶŝϬϮ͘ϰ͕
ŶĚƌĞĂWĞůůĞŐƌŝŶŝ͕ϭϵϲϳ͕
ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϭ͛ϱϳ͘͟ 
&ŝŐŐ͘ϱϭͲϱϮʹ
ϬϯϱĂƐĂůŝŶŝ'Ϭϯ͕
'ŝĂŶŶŝĂǀĂůůŝŶŝ͕ϭϵϳϰ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϯ͛ϱϱ͘͟ 
&ŝŐ͘ϱϯʹ
>ŝǀŽƌŶŽ͕ϬϳϭdƌĂďŝƐŽŶϬϭ͕
ĂŶŝůŽdƌĂďŝƐŽŶ͕ϭϵϲϴ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕ϭϳ͛ϭϬ͘͟ 
&ŝŐŐ͘ϱϰͲϱϱʹ
ϬϯϱĂƐĂůŝŶŝ'Ϭϯ͕
'ŝĂŶŶŝĂǀĂůůŝŶŝ͕ϭϵϳϰĐĂ͕͘
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϯ͛ϱϱ͘͟ 
&ŝŐ͘ϱϲʹ
ϬϰϮKƌƐŝŶŝ'ϬϮ͕
&ŽŶĚŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϲϬ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϰ͛ϭϮ͘͟ 
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
&ŝŐŐ͘ϲϮͲϲϰʹϬϯϵ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞEϭϱ͕&ŽŶĚŽ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞ͕ϭϵϲϭ͕ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϮ͛Ϯϳ͘͟ 
&ŝŐŐ͘ϱϳͲϱϴʹ
Ϭϯϵ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞEϭϰ͕
&ŽŶĚŽ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞ͕ϭϵϲϭ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϱ͛ϯϳ͘͟ 
&ŝŐ͘ϱϵʹ
ϬϲϮ^ĐĂƌůĂƫϮϬ͕
&ŽŶĚŽ^ĐĂƌůĂƫ͕ϭϵϲϰ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ďͬŶ͕Ϭϯ͛ϯϬ͘͟ 
&ŝŐ͘ϲϭʹ
ϬϲϮ^ĐĂƌůĂƫϭϲ͕
&ŽŶĚŽ^ĐĂƌůĂƫ͕ϭϵϳϳ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϯ͛ϯϬ͘͟ 
&ŝŐ͘ϲϬʹ
ϬϭŝĂǌǌŝ^Ϭϭ͕
^ƚĞĨĂŶŽŝĂǌǌŝ͕ϭϵϳϭ͕
ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϰ͛ϭϵ͘͟ 
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&ŝŐŐ͘ϲϱͲϲϲʹ
Ϭϲϴ'ƌĂƐƐŽϬϭ͕
&ŽŶĚŽ'ƌĂƐƐŽ͕ϭϵϲϭ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶĞĐŽůŽƌĞ͕
ϯϱ͛ϬϬ͘͟ 
&ŝŐ͘ϲϳʹ
ϬϲϮ^ĐĂƌůĂƫϭϲ͕
&ŽŶĚŽ^ĐĂƌůĂƫ͕ϭϵϳϳ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϯ͛ϯϬ͘͟ 
&ŝŐ͘ϲϴʹ
ϬϳϭdƌĂďŝƐŽŶϬϭ͕
ĂŶŝůŽdƌĂďŝƐŽŶ͕ϭϵϲϴ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕ϭϳ͛ϭϬ͘͟
&ŝŐ͘ϲϵʹ
ϬϲϮ^ĐĂƌůĂƫϮϬ͕
&ŽŶĚŽ^ĐĂƌůĂƫ͕ϭϵϲϰ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ďͬŶ͕Ϭϯ͛ϯϬ͘͟ 
ϲϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
&ŝŐ͘ϳϲʹ
ϬϰϮKƌƐŝŶŝ'ϬϮ͕
&ŽŶĚŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϲϬ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϰ͛ϭϮ͘͟ 
&ŝŐŐ͘ϳϬͲϳϱʹ
ϬϱϴŽŶƐŝŐŶŽƌŝϬϭ͕
ůĚĂŽŶƐŝŐŶŽƌŝ͕ϭϵϳϯ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕ϭϬ͛ϱϭ͘͟
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&ŝŐŐ͘ϳϳͲϴϱʹϬϯϵ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞEϭϱ͕&ŽŶĚŽ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞ͕ϭϵϲϭ͕ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϮ͛Ϯϳ͘͟ 
&ŝŐŐ͘ϴϲͲϴϳʹϬϯϱĂƐĂůŝŶŝ'Ϭϭ͕'ŝĂŶŶŝĂǀĂůůŝŶŝ͕ϭϵϳϰ;ĐĂ͘Ϳ͕^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϯ͛ϯϮ͘͟
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
&ŝŐ͘ϴϴʹ
Ϭϯϵ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞEϭϱ͕
&ŽŶĚŽ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞ͕ϭϵϲϭ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϮ͛Ϯϳ͘͟
&ŝŐ͘ϴϵʹ
ϬϳϭdƌĂďŝƐŽŶϬϭ͕
ĂŶŝůŽdƌĂďŝƐŽŶ͕ϭϵϲϴ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕ϭϳ͛ϭϬ͘͟ 
&ŝŐ͘ϵϬʹ
Ϭϯϵ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞEϭϰ͕&ŽŶĚŽ
^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞ͕ϭϵϲϭ͕ 
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϱ͛ϯϳ͘͟ 
&ŝŐ͘ϵϭʹ
ϬϳϲWĞůůĞŐƌŝŶŝϬϮ͘ϰ͕
ŶĚƌĞĂWĞůůĞŐƌŝŶŝ͕ϭϵϲϳ͕
ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϭ͛ϱϳ͘͟ 
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BABY 8MM E SUPER8ͳBianchi
&ŝŐŐ͘ϵϮͲϵϯʹϬϳϭdƌĂďŝƐŽŶϬϭ͕ĂŶŝůŽdƌĂďŝƐŽŶ͕ϭϵϲϴ͕^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕ϭϳ͛ϭϬ͘͟ 
&ŝŐ͘ϵϰʹ
Ϭϲϴ'ƌĂƐƐŽϬϭ͕
&ŽŶĚŽ'ƌĂƐƐŽ͕ϭϵϲϭ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶĞĐŽůŽƌĞ͕ϯϱ͛ϬϬ͘͟ 
&ŝŐŐ͘ϵϱͲϵϳʹ
ϬϮϮKƌƐŝŶŝZϬϱ͕
ZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϲϴͲϭϵϲϵ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶĞĐŽůŽƌĞ͕Ϯϯ͛ϯϬ͘͟
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
&ŝŐ͘ϵϴʹ
Ϭϯϵ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞEϭϰ͕
&ŽŶĚŽ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞ͕ϭϵϲϭ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϱ͛ϯϳ͘͟
&ŝŐ͘ϵϵʹ
Ϭϯϵ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞEϭϱ͕ 
&ŽŶĚŽ^ƟĂĸŶŝͲsŽůƉĞ͕ϭϵϲϭ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕ϭϮ͛Ϯϳ͘͟
&ŝŐŐ͘ϭϬϬͲϭϬϭʹ
ϬϰϮKƌƐŝŶŝ'ϬϮ͕ 
&ŽŶĚŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϲϬ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϰ͛ϭϮ͘͟
&ŝŐ͘ϭϬϮʹ
ϬϲϳĂƐƚĞůůĂŶŝDϮ͘ϭ͕
&ŽŶĚŽĂƐƚĞůůĂŶŝ͕ϭϵϱϱ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϳ͛ϭϴ͘͟
&ŝŐ͘ϭϬϯʹ
ϬϲϳĂƐƚĞůůĂŶŝDϮ͘Ϯ͕
&ŽŶĚŽĂƐƚĞůůĂŶŝ͕ϭϵϱϱ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϰ͛ϱϱ͘͟
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BABY 8MM E SUPER8ͳBianchi
&ŝŐ͘ϭϬϰʹ
ϬϮϮKƌƐŝŶŝZϬϱ͕
ZĞŶǌŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϲϴͲϭϵϲϵ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶĞĐŽůŽƌĞ͕Ϯϯ͛ϯϬ͘͟
&ŝŐ͘ϭϬϱʹ
ϬϲϳĂƐƚĞůůĂŶŝDϭϱ͕
&ŽŶĚŽĂƐƚĞůůĂŶŝ͕ϭϵϱϱ͕
ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕ϭϮ͛Ϯϳ͘͟
&ŝŐ͘ϭϬϲʹ
ϬϯϱĂƐĂůŝŶŝ'Ϭϯ͕
'ŝĂŶŶŝĂǀĂůůŝŶŝ͕ϭϵϳϰ͕
^ƵƉĞƌϴ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϯ͛ϱϱ͘͟
&ŝŐŐ͘ϭϬϳͲϭϬϵʹϬϭŝĂǌǌŝ^Ϭϭ͕^ƚĞĨĂŶŽŝĂǌǌŝ͕ϭϵϳϭ͕ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϰ͛ϭϵ͘͟ 
&ŝŐ͘ϭϭϬʹ 
Ϭϲϴ'ƌĂƐƐŽϬϭ͕ 
&ŽŶĚŽ'ƌĂƐƐŽ͕ϭϵϲϭ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶĞĐŽůŽƌĞ͕ϯϱ͛ϬϬ͘͟
ϳϰ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
&ŝŐŐ͘ϭϭϭͲϭϭϮʹϬϳϲWĞůůĞŐƌŝŶŝϬϮ͘ϰ͕ŶĚƌĞĂWĞůůĞŐƌŝŶŝ͕ϭϵϲϳ͕ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϭ͛ϱϳ͘͟
&ŝŐŐ͘ϭϭϯͲϭϭϱʹϬϰϮKƌƐŝŶŝ'ϬϮ͕&ŽŶĚŽKƌƐŝŶŝ͕ϭϵϲϬ͕ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϰ͛ϭϮ͘͟ 
&ŝŐ͘ϭϭϲʹ 
Ϭϲϴ'ƌĂƐƐŽϬϭ͕ 
&ŽŶĚŽ'ƌĂƐƐŽ͕ϭϵϲϭ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶĞĐŽůŽƌĞ͕ϯϱ͛ϬϬ͘͟ 
&ŝŐ͘ϭϭϳʹ
ϬϳϲWĞůůĞŐƌŝŶŝϬϮ͘ϰ͕
ŶĚƌĞĂWĞůůĞŐƌŝŶŝ͕ϭϵϲϳ͕
ϴŵŵ͕ĐŽůŽƌĞ͕Ϭϭ͛ϱϳ͘͟ 
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BABY 8MM E SUPER8ͳBianchi
&ŝŐŐ͘ϭϭϵͲϭϯϬʹϬϲϳĂƐƚĞůůĂŶŝDϮ͘Ϯ͕&ŽŶĚŽĂƐƚĞůůĂŶŝ͕ϭϵϱϱ͕ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϰ͛ϱϱ͘͟
&ŝŐ͘ϭϭϴʹ
ϬϲϳĂƐƚĞůůĂŶŝDϮ͘Ϯ͕
&ŽŶĚŽĂƐƚĞůůĂŶŝ͕ϭϵϱϱ͕
ϴŵŵ͕ďͬŶ͕Ϭϰ͛ϱϱ͘͟ 
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĂǀǀĞŶŝŵĞŶƟĚĞůůĂǀŝƚĂĚĞůůĂĨĂŵŝŐůŝĂƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŝůƉƵŶƚŽĐĞŶƚƌĂůĞŝŶƚŽƌŶŽĂů
ƋƵĂůĞƐŝŵƵŽǀŽŶŽůĞƚĞŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶŝŽĚŝŶŝĂŶĞϯϰƐƵůŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽĚŝŝƐƚĂŶǌĞĮŶͲ
ǌŝŽŶĂůŝŶĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞĚĞůĐŝŶĞŵĂĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͘
ůƚĞŵƉŽƐƚĞƐƐŽ͕ ŝů͞ŵŽŵĞŶƚŽ͕͟ ƌŝƉŽƌƚĂŶĚŽů Ă͛ƩŽĚĞůůĂƉƌĞƐĂĂƵŶůĂƐƐŽƚĞŵͲ
ƉŽƌĂůĞďĞŶĚĞĮŶŝƚŽĞ ůŝŵŝƚĂƚŽ ƌŝƐƉĞƩŽĂůůŽ ƐĐŽƌƌĞƌĞĚĞůůĂǀŝƚĂĚĞůůĂ ĨĂŵŝŐůŝĂ͕
ƌŝĐŽŶĚƵĐĞůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƚĞŵƉŽƌĂůĞĚĞůůĂƐĞƋƵĞŶǌĂĂƋƵĞůůĂĚĞůů͛͞ŝƐƚĂŶƚĂŶĞĂ͕͟ 
ĞĐŽŶĞƐƐĂĂůƌŝŵĂŶĚŽĂƵŶƐŝƐƚĞŵĂŶĂƌƌĂƟǀŽͨĂďƵĐŚŝͩ35͕ƉƌŽƉƌŝŽĚĞůĚŝĂƌŝŽ
ĨŽƚŽŐƌĂĮĐŽĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͘
ůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝƵŶŽƌŝǌǌŽŶƚĞ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀŽĐŚĞǀĞĚĞ ůĞ ƌŝŇĞƐƐŝŽŶŝŵƵŽǀĞƌĞĚĂ
ƵŶĂ ůĞƩƵƌĂƉƐŝĐŽĂŶĂůŝƟĐĂĚĞůĮůŵ͕ ůĞŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶŝĚŝĞůůĂǀŝƚĂʹƐĞĐŽŶĚŽĐƵŝ
ƐŽŶŽ ů͛ͨƵƌŐĞŶǌĂͩ Ğ ů͛ͨĞŵĞƌŐĞŶǌĂͩ Ă ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞ ŝů ͨŵŽŵĞŶƚŽ ĚŝŵĂƐƐŝŵĂ
ƚĞŶƐŝŽŶĞĂůůĂŵĞŵŽƌĂďŝůŝƚăͩ36ʹ͕ƉŽƐƐŽŶŽƋƵŝŶĚŝĞƐƐĞƌĞƌĞůĂǌŝŽŶĂƚĞĂƋƵĞůůĞĚŝ
WĂƚƌŝĐŬ>ĂĐŽƐƚĞ͘YƵĞƐƚ͛ƵůƟŵŽĨĂƌĞďďĞŝŶĨĂƫƌŝƐĂůŝƌĞů͛ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĚŝŝĚĞŶƟĮͲ
ĐĂƌĞŝůĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂƋƵĂůĞĚŽĐƵŵĞŶƚŽĂƵŶĂĐŽŶŶĂƚƵƌĂƚĂƚĞŶĚĞŶǌĂƌĂƉƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂƟǀĂ͕ƚĂůĞĚĂƌĞŶĚĞƌůŽͨŵŽŶƵŵĞŶƚŽƉƐŝĐŚŝĐŽͩ37͘
EŽŶŽƐƚĂŶƚĞƋƵŝŶĚŝ ůĂƉŽƐƐŝďŝůĞƉĞƌŵĂŶĞŶǌĂĚŝ ŝƐƚĂŶǌĞĮŶǌŝŽŶĂůŝ͕ ůĞ ŝŵŵĂŐŝŶŝ
ŝŵƉƌĞƐƐĞŶĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞĂƐƐƵŵŽŶŽŝůǀĂůŽƌĞĚŝƚƌĂĐĐŝĂϯϴŵŶĞƐƟĐĂ͘ZĞĐƵƉĞƌĂŶĚŽ
ŝů ĐŽŶĐĞƩŽ ĚŝŵĞĚŝĂƚĞĚŵĞŵŽƌŝĞƐ ƚĞŽƌŝǌǌĂƚŽ ĚĂ sĂŶŝũĐŬ Ğ ůĞ ƌŝŇĞƐƐŝŽŶŝ Ěŝ
ůŝĐĞĂƟƐƵůůĞƉĞůůŝĐŽůĞĚŝĨĂŵŝŐůŝĂĐŽŵĞƐƚƌƵŵĞŶƟĚŝŵĞŵŽƌŝĂĐŽůůĞƫǀĂ͕ĂƉͲ
ƉĂƌĞĂůůŽƌĂĞǀŝĚĞŶƚĞĐŽŵĞƚĂůĞǀĂůŽƌĞŵĞŵŽƌŝĂůĞƉŽƐƐĂƉƌĞǀĞĚĞƌĞƵŶĂĚƵƉůŝĐĞ
ϯϰ ZŽŐĞƌKĚŝŶ͕ƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽŶĞůůĂƉƌĂƟĐĂĚĞůĮůŵĂƚŽĂŵĂƚŽƌŝĂůĞƵŶĂƩŽĚŝ
ĂƵƚŽƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕ŶĞĂŵŵĞƩĞůĂĐĂƉĂĐŝƚăĚŝĐŽŶƐĞƌǀĂƌĞŝŶŵŽĚŽƋƵĂƐŝŝŶǀŝƐŝďŝůĞĂůĐƵŶĞ
ƚƌĂĐĐĞĚŝŝƐƚĂŶǌĞĮŶǌŝŽŶĂůŝ͘>ŽƐƚƵĚŝŽƐŽ͕ĐŚĞƉĞƌƉƌŝŵŽŚĂƉƌŽƉŽƐƚŽƵŶĂŶƵŽǀĂƉƌŽƐƉĞƫǀĂ
ĂƩƌĂǀĞƌƐŽůĂƋƵĂůĞŝŶĚĂŐĂƌĞŝĮůŵĂƟĂŵĂƚŽƌŝĂůŝƐĞĐŽŶĚŽƵŶĂƉƉƌŽĐĐŝŽƐĞŵŝŽƉƌĂŐŵĂƟĐŽ͕
colloca gli ŚŽŵĞŵŽǀŝĞƐĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůŽƐƉĂǌŝŽĚĞůůĂĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͕ƵŶĂŵĞŵŽƌŝĂŝŶƟŵĂ͕ƉƌŝǀĂƚĂ͕ůĂƋƵĂůĞğĐŚŝĂŵĂƚĂĂĚĂůůŝŶĞĂƌƐŝĂŝŵŽĚĞůůŝĞĂŐůŝ
ƐĐŚĞŵŝŝŵƉĞƌĂŶƟĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůĂĐŽŵƵŶŝƚăŶĞůůĂƋƵĂůĞůĂĨĂŵŝŐůŝĂğŝŶƐĞƌŝƚĂ͖ƉĞƌĐŚĠŶŽŶ
ƚƵƩŽĚŽǀƌăĞƐƐĞƌĞƚƌĂŵĂŶĚĂƚŽŽŵŽƐƚƌĂƚŽ͘Ĩƌ͘ KĚŝŶ͕ϮϬϭϭ͘
35 ͨ/ůĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂĚĞǀĞĚƵŶƋƵĞĞƐƐĞƌĞĨĂƩŽŵĂůĞ;ŶŽŶƐƚƌƵƩƵƌĂƚŽ͕ŶŽŶŶĂƌƌĂƟǀŽͿ 
ƉĞƌƌŝƐƵůƚĂƌĞĨĂƩŽďĞŶĞ;ƉĞƌĨƵŶǌŝŽŶĂƌĞĐŽƌƌĞƩĂŵĞŶƚĞŶĞůƐƵŽƉƌŽƉƌŝŽƐƉĂǌŝŽͿ͘Wŝƶ
ĞƐĂƩĂŵĞŶƚĞ͕ůĂƐƵĂĨŽƌŵĂŶŽŶĚĞǀĞŝŵŝƚĂƌĞůĂĨŽƌŵĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂŵĂ͕ĂůĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕
ĂƉƉƌŽƐƐŝŵĂƌƐŝŝůƉŝƶƉŽƐƐŝďŝůĞĂůůĂĨŽƌŵĂĨŽƚŽŐƌĂĮĐĂ͗ƉĂƵƐĞ͕ƐŐƵĂƌĚŝŝŶĐĂŵĞƌĂĞ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕
ĚŝƐĐŽŶƟŶƵŝƚă͘WŝƶůĂƐƚƌƵƩƵƌĂƐŝĂǀǀŝĐŝŶĂĂƋƵĞůůĂĚĞůů Ă͛ůďƵŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͕ƵŶĂƐƚƌƵƩƵƌĂ 
͞ĂďƵĐŚŝ͕͟ ŵĞŐůŝŽƐŽƐƚĞƌƌăŝůƐƵŽƌƵŽůŽƉĞƌŵĞƩĞŶĚŽůĂĚŽƉƉŝĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĚŝƐĞŶƐŽĐŚĞŶĞ
ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂŝůĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͗ĚĂƵŶĂƉĂƌƚĞƵŶĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞ;ĐŝĂƐĐƵŶŽƌŝƚŽƌŶĂ 
ƐƵůƉƌŽƉƌŝŽǀŝƐƐƵƚŽͿ͕ĚĂůů Ă͛ůƚƌĂ͕ƵŶĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĐŽůůĞƫǀĂ;ƐŝƉĂƌůĂŵŽůƚŽŐƵĂƌĚĂŶĚŽƵŶĮůŵ 
ĚŝĨĂŵŝŐůŝĂĐŽŵĞĂŶĐŚĞŐƵĂƌĚĂŶĚŽƵŶĂůďƵŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂͿͩ͘KĚŝŶ͕ϮϬϬϭ͗ϯϰϰͲϯϰϱ͘ 
^ƵůĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽĚĞůů Ă͛ůďƵŵĨŽƚŽŐƌĂĮĐŽĐŽŵĞĨŽƌŵĂĚŝĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞŚŽŵĞŵŽĚĞ si 
ƌŝŵĂŶĚĂĂŶĐŚĞĂDƵƐĞůůŽ͕ϭϵϴϬ͗ϮϯͲϰϮ͘^ƵůůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞƚƌĂů Ă͛ůďƵŵĨŽƚŽŐƌĂĮĐŽĞůĞƉĞůůŝĐŽůĞ
ĚĞůĐŝŶĞŵĂĚŝĨĂŵŝŐůŝĂƐŝǀĞĚĂĂŶĐŚĞĂƟ͕ϮϬϬϵ;ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌŵŽĚŽϯϬͲϱϴͿ͘
36 >ĂƐĞƌŝĞĚĞůůĞĐŝƚĂǌŝŽŶŝğƚƌĂƩĂĚĂĞůůĂǀŝƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϭϬ͘
37 >ĂĐŽƐƚĞ͕ϭϵϵϱ͗ϰϲ͘
ϯϴ ^ŝĨĂƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƋƵŝĂůůĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞĐĂƐĞƫĂŶĂĚŝ͞ƚƌĂĐĐŝĂ͗͟ͨ>ĂƚƌĂĐĐŝĂĚĞŐůŝĞǀĞŶƟ
ĐŽŶƐĞŶƚĞĚŝĚĂƌůŽƌŽŶƵŽǀŽĐŽƌƉŽ͕ĞĚƵŶƋƵĞĚŝƉƌĞŶĚĞƌĞƉĂƌƚĞĐŽŵĞƐĞƐƚĞƐƐĞƌŽĚŝŶƵŽǀŽ
ƐǀŽůŐĞŶĚŽƐŝƐŽƩŽŝŶŽƐƚƌŝŽĐĐŚŝͩ͘ĂƐĞƫ͕ϮϬϭϬ͗ϰ͘
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ƟƉŽůŽŐŝĂĚŝĚĞƐƟŶĂƚĂƌŝ39͘/ŶƉƌŝŵĂŝƐƚĂŶǌĂ͕ŝŶĨĂƫ͕ŝůĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂƚƌŽǀĂŝůƉƌŽͲ
ƉƌŝŽƉƵďďůŝĐŽŶĞůŶƵĐůĞŽĨĂŵŝůŝĂƌĞƐƚĞƐƐŽ͕ŶĞůĐŽŵŵĞŶƚŽĚĞůƋƵĂůĞůĞƉĞůůŝĐŽůĞ
ƌĂŐŐŝƵŶŐŽŶŽ ůĂ ƉƌŽƉƌŝĂ ĐŽŵƉůĞƚĞǌǌĂ ŶĂƌƌĂƟǀĂ͘ >Ă ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝƚă ĚĞŝ ǀŽůƟ ĚĞŝ
ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟĚĞůůĂƐƚŽƌŝĂŶĂƌƌĂƚĂƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ͕ ŝŶĨĂƫ͕ƵŶĞůĞŵĞŶƚŽĚŝƉƌŝŵĂƌŝĂ
ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂŶĞůĐŝŶĞŵĂĨĂŵŝůŝĂƌĞ͗ğŝŶƚŽƌŶŽĂŝƐƵŽŝĐŽŵƉŽŶĞŶƟĐŚĞƐŝĂƌƟĐŽůĂŝů
ƌĂĐĐŽŶƚŽ͕ŶŽŶƐŽůŽĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůĂĚŝĞŐĞƐŝĮůŵŝĐĂ͕ŵĂĂŶĐŚĞŶĞůůĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝ
ƌŝͲŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞĐŚĞƉƌĞŶĚŽŶŽĨŽƌŵĂĚƵƌĂŶƚĞůĞƉƌŽŝĞǌŝŽŶŝĚŽŵĞƐƟĐŚĞ͘
/ůƐƵŽĞƐƐĞƌĞŵĞĚŝĂƚŽƌĞĚŝŵĞŵŽƌŝĞŽƌŝĞŶƚĂĂůĐŽŶƚĞŵƉŽŝůĮůŵǀĞƌƐŽƵŶĂƉůĂƚĞĂ
ĂŶĐŽƌĂƉŝƶĞƐƉĂŶƐĂ͘^ƵƉĞƌĂŶĚŽůĂŶĞƩĂĚŝƐƟŶǌŝŽŶĞĂƩƵĂƚĂĚĂKĚŝŶƚƌĂĮůŵĚŽͲ
cumentaire e ůĞĐƚƵƌĞĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝƐĂŶƚĞ͕ĂƉƉĂƌĞĂůůŽƌĂŽƉƉŽƌƚƵŶŽƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞůĂ
ƐƵĚĚŝǀŝƐŝŽŶĞƉƌŽƉŽƐƚĂĚĂĞůůĂǀŝƚĂ͕ĐŚĞǀĞĚĞĐŽƐŞŝĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝŵƵŽǀĞƌƐŝͨĐŽŶ
ĞƐƚƌĞŵĂůŝďĞƌƚăĚĂůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽŵĞŵŽƌŝĂůĞƉƌŝǀĂƚŽ;ůĂĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂǀŝƚĂ
ŝŶĨĂŵŝŐůŝĂͿĂƋƵĞůůŽƐĞŵŝͲƉƵďďůŝĐŽ;ŝůĐŽůůŽĐĂŵĞŶƚŽĚĞůůĂĨĂŵŝŐůŝĂŶĞůůĂƐƚŽƌŝĂĞ
ŶĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂƐƚŽƌŝĐĂͿͩϰϬ͘
ƵŶƉƌŝŵŽůŝǀĞůůŽĚŝůĞƩƵƌĂ͕ĂƉƉĂƌĞĂůůŽƌĂĞǀŝĚĞŶƚĞĂƩƌŝďƵŝƌĞĂůůĞƉĞůůŝĐŽůĞĚĞŝ
ĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂŝůǀĂůŽƌĞĚŝĚŽƉƉŝŽ͞ůĂƐĐŝƚŽ͟ŵĞŵŽƌŝĂůĞ͗ŝůƉƌŝŵŽĐŚĞƚƌŽǀĂĐŽŵĞ
ĚĞƐƟŶĂƚĂƌŝ ŝ ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ ĚĞů ƌŝƐƚƌĞƩŽ ŶƵĐůĞŽ ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͕ ŝů ƐĞĐŽŶĚŽ ĐŚĞ ǀĞĚĞ
ŽƌŝĞŶƚĂƚĂ ůĂƉƌŽƉƌŝĂ ĨƵŶǌŝŽŶĞ͞ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝǌǌĂŶƚĞ͟ǀĞƌƐŽ ŝůƉƵďďůŝĐŽĚĞŝ ͞ƉŽͲ
ƐƚĞƌŝ͕͟ ƉĞƌŝƋƵĂůŝůĞƉĞůůŝĐŽůĞĚŝǀĞŶŐŽŶŽĐŽƐŞŝůŵĞǌǌŽƉĞƌƉŽƚĞƌŽƐƐĞƌǀĂƌĞͨƵŶ
ŵŽĚŽĚŝǀŝƚĂƐĐŽŵƉĂƌƐŽĞĚŝĐƵŝŝƚĞƐƟŵŽŶŝƐŝĨĂŶŶŽƌĂƌŝͩϰϭ͘
ZĞƐƚƌŝŶŐĞŶĚŽŝůĐĂŵƉŽĚŝŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞĂŝƐŝŶŐŽůŝ ĨŽƚŽŐƌĂŵŵŝĐŚĞƌŝƚƌĂŐŐŽŶŽŝ
ĐŽƌƉŝ͕ŵĂƐŽƉƌĂƩƵƩŽŝǀŽůƟĚĞŝĮŐůŝ͕ĞŶĞŝƋƵĂůŝ ŝŶĚƵŐŝĂ ů͛ŽďŝĞƫǀŽĚĞůƉĂĚƌĞ͕
ĚŝǀŝĞŶĞĂůůŽƌĂƉŽƐƐŝďŝůĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞŝŶƵŶƵŶŝĐŽĚĞƐƟŶĂƚĂƌŝŽůĂĚƵƉůŝĐĞĨŽƌŵĂĚŝ
ůĂƐĐŝƚŽ͘/ůƌŝĐŽƌĚŽĚĞůďĂŵďŝŶŽĂŶĐŽƌĂƉŝĐĐŽůŽĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽŶĞůů͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶĞĚĞŝ
ĨŽƚŽŐƌĂŵŵŝƐĞŵďƌĂƚƌŽǀĂƌĞƵŶĞƌĞĚĞĂŶĐŽƌĂƉŝƶĐŝƌĐŽƐĐƌŝƩŽ͕ŽǀǀĞƌŽŝůďĂŵďŝŶŽ
ƐƚĞƐƐŽĐŚĞ͕ƵŶĂǀŽůƚĂĂĚƵůƚŽ͕ƉŽƚƌăƌŝͲǀĞĚĞƌƐŝŶĞůƉĂƐƐĂƚŽ͘/ůůĂƐĐŝƚŽĚŝǀŝĞŶĞĐŽƐŞ
ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞĚŝƐĠ͞ĚĂƉŝĐĐŽůŽ͟ŽīĞƌƚĂĚĂůƉĂĚƌĞ͕ŝůƋƵĂůĞĂĸĚĂĂůůĂĨŽƌŵĂĂŶĐŽƌĂ
ƉŝƶǀŝǀŝĚĂĚĞŝĨŽƚŽŐƌĂŵŵŝŝŶŵŽǀŝŵĞŶƚŽŝůƌŝĐŽƌĚŽĚĞůĮŐůŝŽ͘
^ĞƋƵŝŶĚŝŝůĐŽŶƚĞŶƵƚŽĚĞůůĞƉĞůůŝĐŽůĞ͕ĞĐŽŶĞƐƐĞůĂƐĐĞůƚĂĚĞůƐŽŐŐĞƩŽ͕ĂƉƉĂƌĞ
ĐŽƐŞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ͕ ĐŽŵĞ ƌŝĐŽƌĚĂƚŽĚĂĞůůĂǀŝƚĂ͕ ĚĂƵŶ͛ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĂůŝƚă ĨŽƌƚĞ͕ ĚĂ
ƵŶ Ă͛ǌŝŽŶĞƐĞůĞƫǀĂĐĂůĐŽůĂƚĂĞƋƵŝŶĚŝŝŶĚƵďďŝĂŵĞŶƚĞ͞ ĐŽŶƐĐŝĂ͕͟ ĂƉƉĂƌĞƉŽƐƐŝďŝůĞ
ƌŝƐĐŽŶƚƌĂƌĞŶĞůůŽƐƚĞƐƐŽĂƩŽůĂĐŽĞƐŝƐƚĞŶǌĂĚŝƵŶĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞĐŚĞĨŽƌƐĞƉŽƚƌĞďͲ
ďĞĞƐƐĞƌĞǀŝƐƚĂĐŽŵĞ͞ŝŶĐŽŶƐĐŝĂ͘͟ ůĮŶĞĚŝŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞŝŶĐŚĞŵŽĚŽƚĂůĞůĂƐĐŝƚŽ
ĂƐƐƵŵĂƋƵĞƐƚĂƐĞĐŽŶĚĂƐĞŵďŝĂŶǌĂĂƉƉĂƌĞŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞůĂŶĂƚƵƌĂĚŝ
ƉƌŽůƵŶŐĂŵĞŶƚŽƐĞŶƐŽƌŝĂůĞĚĞůĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ͕ĐŚĞǀĞĚĞĐŽƐŞŝůŵĞĚŝƵŵĐĂŵĞƌĂ͕Ğ
ƐŽƉƌĂƩƵƩŽů͛ŽďŝĞƫǀŽ͕ƉƌĞŶĚĞƌĞůĂĨŽƌŵĂĚĞůů͛ĞƐƚƌŽŇĞƐƐŝŽŶĞƉƌŽƚĞƐŝĐĂĚĞůů͛ŽĐͲ
ĐŚŝŽ͘/ŶƋƵĞƐƚĞŝŵŵĂŐŝŶŝĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞĚŝďĂŵďŝŶŽŐŝƌĂƚĞĚĂŝƉĂĚƌŝĐŝŶĞĂŵĂƚŽƌŝ
ƚƌĂŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂĞŐůŝĂŶŶŝ^ĞƩĂŶƚĂƐĞŵďƌĂĂůůŽƌĂĞŵĞƌŐĞƌĞƵŶƵůƚĞƌŝŽƌĞ
39 ŽŵĞĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽĚĂůŝĐĞĂƟ͕ůĂĐĂƉĂĐŝƚăŶĂƌƌĂƟǀĂĚĞůĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂƌŝƐŝĞĚĞŶĞů
ƐƵƉĞƌĂŵĞŶƚŽĚĞŝůŝŵŝƟĚŝƵŶƌŝĐŽƌĚŽŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞ͕ƉĞƌƌŝƵƐĐŝƌĞĐŽƐŞĂƉƌĞŶĚĞƌĞƉĂƌƚĞĂƵŶĂ
͞ŵĞŵŽƌŝĂĐŽůůĞƫǀĂ͘͟ >ŽƐƚƵĚŝŽĚĞůůĞĨŽƌŵĞĚŝŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞŚĂƌŝǀĞůĂƚŽŽƌŵĂŝŽďƐŽůĞƚĂůĂ
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞƚĞŶĚĞŶǌĂĂůƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽĚŝƉŽƐŝǌŝŽŶŝŽƉƉŽƐƚĞƉĞƌĐƵŝƐŝĚŝƐƟŶŐƵĞǀĂͨƵŶĂ
͞ŵĞŵŽƌŝĂŝŶƚĞƌŶĂ͟ĞƉƐŝĐŽůŽŐŝĐĂĚĂƵŶĂ͞ŵĞŵŽƌŝĂĞƐƚĞƌŶĂ͟ƉƌŽĚŽƩŽĚŝŽŐŐĞƫǀĂǌŝŽŶŝ
ĐƵůƚƵƌĂůŝͩ;ĂƟ͕ϮϬϭϯ͗ϭϴͿ͘sĂŶŝũĐŬ͕ƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽĂůůĂŵĞŵŽƌŝĂŵĞĚŝĂůĞƵŶĂƐƵĂĐĂƉĂĐŝƚăĚŝ
ƚƌĂƐŵŝƐƐŝŽŶĞ͕ůĂĐŽůůŽĐĂĂůĐĞŶƚƌŽĚĞůůŽƐǀŝůƵƉƉŽĚŝƵŶĂƐĞƌŝĞĚŝůŝŶĞĞŽƌŝǌǌŽŶƚĂůŝĐŚĞĐŽůůĞŐĂŶŽ
ŝůƐĠĂŐůŝĂůƚƌŝ͕ůĂƐĨĞƌĂƉƌŝǀĂƚĂĂƋƵĞůůĂƉƵďďůŝĐĂĞů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵŽĂůůĂĐŽůůĞƫǀŝƚă͕ĐŚĞĂůĐŽŶƚĞŵƉŽ
ƚƌŽǀĂŶŽůĂůŽƌŽŝŶƚĞƌƐĞǌŝŽŶĞĐŽŶƵŶĂƐƐĞǀĞƌƟĐĂůĞĐŚĞĐŽŶŶĞƩĞŝůƉĂƐƐĂƚŽĂůƉƌĞƐĞŶƚĞĞĂů
ĨƵƚƵƌŽ͘Ĩƌ͘ sĂŶŝũĐŬ͕ϮϬϬϳ͘
ϰϬ ĞůůĂǀŝƚĂ͕ϮϬϬϱ͗ϱϭϮ͘
ϰϭ ŽŶĂǌǌĞƫWĞůůŝ͕ϮϬϬϲ͗ϮϬϴ͘
ϳϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ůĂƐĐŝƚŽ͗ŝůĚĞƐƟŶĂƚĂƌŝŽğƐĞŵƉƌĞŝůĮŐůŝŽ͕ĨŽƌƐĞŽƌŵĂŝĂĚƵůƚŽ͕ĂůƋƵĂůĞŽůƚƌĞĂůů͛ŝŵͲ
ŵĂŐŝŶĞĚŝƐĠĚĂƉŝĐĐŽůŽŝůƉĂĚƌĞůĂƐĐŝĂŝůƌŝĐŽƌĚŽĚĞůůĂƉƌŽƉƌŝĂƉƌĞƐĞŶǌĂ͕ĂƐƐƵŶƚĂ
ĚĂůůŽ ƐŐƵĂƌĚŽ ĐŽŶ ŝů ƋƵĂůĞ ĞŐůŝ ůŽ ŽƐƐĞƌǀĂ ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ ů͛ŽďŝĞƫǀŽĚĞůůĂ ƉƌŽƉƌŝĂ
ĐŝŶĞƉƌĞƐĂ͘hŶŽƐŐƵĂƌĚŽĐŚĞƐĞŐƵĞŝůĮŐůŝŽŶĞŝƉƌŝŵŝƉĂƐƐŝŝŶƐƉŝĂŐŐŝĂ͕ŶĞŝƉƌŝŵŝ
ďĂŐŶŝĞĚƵƌĂŶƚĞŝŐŝŽĐŚŝĐŽŶůĂƐĂďďŝĂ͘hŶŽƐŐƵĂƌĚŽĐŚĞƐŝĨĂƐĞŵƉƌĞƉŝƶǀŝĐŝͲ
ŶŽĞĐŚĞŝŶĚƵŐŝĂƐƵŝĚĞƩĂŐůŝĚŝƋƵĞůǀŽůƚŽĐŚĞŝůƉĂĚƌĞǀŽƌƌĞďďĞĐƌŝƐƚĂůůŝǌǌĂƌĞ͘
ƩƌĂǀĞƌƐŽŝůŵŽǀŝŵĞŶƚŽĚŝĂǀǀŝĐŝŶĂŵĞŶƚŽĂůǀŽůƚŽĚĞůĮŐůŝŽ͕ĨŽƚŽŐƌĂŵŵĂĚŽƉŽ
ĨŽƚŽŐƌĂŵŵĂ͕ŝůƉĂĚƌĞƐĞŵďƌĂǀŽůĞƌĂƌƌĞƐƚĂƌĞůŽƐĐŽƌƌĞƌĞĚĞůƚĞŵƉŽ͘ŝžĐŚĞĞŐůŝ
ƉƌŽǀĂĂĮƐƐĂƌĞƐƵůůĂƉĞůůŝĐŽůĂ͕ƉĞƌž͕ŶŽŶğƐŽůŽů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞĚĞůĮŐůŝŽ͞ĚĂƉŝĐĐŽͲ
ůŽ͕͟ ŵĂĂŶĐŚĞůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞĞŵŽƟǀĂĐŚĞůĞŐĂŝĚƵĞŝŶƵŶĂƉƌĞĐŝƐĂĨĂƐĞĚĞůůĂǀŝƚĂ͘ 
/ůƉĂĚƌĞƚĞŶƚĂĂůůŽƌĂĚŝĐĂƩƵƌĂƌĞů Ă͛ƩĞŶǌŝŽŶĞĚĞůďĂŵďŝŶŽĂĸŶĐŚĠƋƵĞƐƚŽŐƵĂƌͲ
ĚŝŝŶĐĂŵĞƌĂĞ͕ĐŽƐŞĨĂĐĞŶĚŽ͕ĮƐƐĂŶĞůůĂƉĞůůŝĐŽůĂŝůƌŝĐŽƌĚŽŝŵŵƵƚĂďŝůĞĚĞůƉƌŽͲ
ƉƌŝŽƐŐƵĂƌĚŽ͕ĐŚĞŝŶĐƌŽĐŝĂƋƵĞůůŽĚĞůĮŐůŝŽ͘
ZŝĨĞƌŝŵĞŶƟ
ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŝ
ĂƫůĂŶŝ͕WĂƚƌŝǌŝĂ
2001͕sĂĐĂŶǌĞĚŝƉŽĐŚŝ͕ǀĂĐĂŶǌĞƉĞƌƚƵƫ͘
>͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞĚĞůƚƵƌŝƐŵŽĞƵƌŽƉĞŽ͕ 
ŝůDƵůŝŶŽ͕ŽůŽŐŶĂ͘
ĞůůĂǀŝƚĂ͕ŶĚƌĞĂ
2005͕/ůĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂĐŽŵĞƐĞƚĂŶĂůŝƟĐŽ͕
ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩĂ͘yys//͕Ŷ͘ϯ͕
ƐĞƩĞŵďƌĞͲĚŝĐĞŵďƌĞ͘
ŽŶĂǌǌĞƫWĞůůŝ͕DĂƌŝĂ'ƌĂǌŝĂ
2006͕͞DŝƌŝƚŽƌŶĂŝŶŵĞŶƚĞ͘͟ hŶĂƌĐŚŝǀŝŽ
ĚĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂĐŽůůĞƫǀĂĨĂƩŽĚŝƌŝĐŽƌĚŝ
ƉƌŝǀĂƟ͕ŝŶůĚŽ'ƌĂƐƐŽ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕ 
&ĂƌĞƐƚŽƌŝĂĐŽŶůĂƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ͕ 
sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽϮϬϬϲ͘
ĂƐĞƫ͕&ƌĂŶĐĞƐĐŽ
2010͕Premessa͕ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ
Ă͘yyy//͕Ŷ͘ϭ͕ŐĞŶŶĂŝŽͲĂƉƌŝůĞ͘
ĂƟ͕ůŝĐĞ
2007͕ͨ^ŽƌƌŝĚŝĂůůĂŵĂŵŵĂ͊ͩWƌĞƐĞŶǌĞ
ŵĂƚĞƌŶĞŶĞůůĞƉƌĂƟĐŚĞĐŝŶĞͲĂŵĂƚŽƌŝĂůŝ͕
ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ^ŽĐŝĂůŝ͕ͩĂ͘yy/y͕Ŷ͘Ϯ͕
ŵĂŐŐŝŽͲĂŐŽƐƚŽ͘
2009͕WĞůůŝĐŽůĞĚŝƌŝĐŽƌĚŝ͘&ŝůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ 
ĞŵĞŵŽƌŝĞƉƌŝǀĂƚĞ;ϭϵϮϲͲϭϵϰϮͿ͕ 
sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽ͘
2013͕/ŵŵĂŐŝŶŝĚĞůůĂŵĞŵŽƌŝĂ͘ 
dĞŽƌŝĞĞƉƌĂƟĐŚĞĚĞůƌŝĐŽƌĚŽƚƌĂ
ƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĂ͕ŐĞŶĞĂůŽŐŝĂ͕ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌŝ͕ 
DŝŵĞƐŝƐ͕DŝůĂŶŽ͘
ŚĂůĨĞŶ͕ZŝĐŚĂƌĚD͘
1982͕,ŽŵĞDŽǀŝĞƐĂƐƵůƚƵƌĂů
ŽĐƵŵĞŶƚƐ͕ŝŶdŚŽŵĂƐ^Ăƌŝ;ĞĚ͘Ϳ͕ 
&ŝůŵͬƵůƚƵƌĞ͗ǆƉůŽƌĂƟŽŶƐŽĨŝŶĞŵĂ 
ŝŶ/ƚƐ^ŽĐŝĂůŽŶƚĞǆƚ͕^ĐĂƌĞĐƌŽǁWƌĞƐƐ͕
DĞƚƵĐŚĞŶϭϵϴϮ͘
1987͕^ŶĂƉƐŚŽƚsĞƌƐŝŽŶƐŽĨ>ŝĨĞ͕ŽǁůŝŶŐ
'ƌĞĞŶ^ƚĂƚĞhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWŽƉƵůĂƌWƌĞƐƐ͕
ŽǁůŝŶŐ'ƌĞĞŶ;KŚŝŽͿ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘^ŽƌƌŝĚĂ͕
ƉƌĞŐŽ͘>ĂĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞǀŝƐƵĂůĞĚĞůůĂǀŝƚĂ
ƋƵŽƟĚŝĂŶĂ͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽϭϵϵϳ͘
2012͕WŚŽƚŽŐĂīĞƐ͗&ĂŵŝůǇ^ŶĂƉƐŚŽƚƐ
ĂŶĚ^ŽĐŝĂůŝůĞŵŵĂƐ͕ŽŐĂƌWƵďůŝƐŚŝŶŐ͕
/ŶĚŝĂŶĂƉŽůŝƐ͘
ŽŚĞŶ͕ƌŝŬ
1972͕dŽǁĂƌĚĂ^ŽĐŝŽůŽŐǇŽĨ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů
dŽƵƌŝƐŵ͕ͨ^ŽĐŝĂůZĞƐĞĂƌĐŚ͕ͩǀŽů͘ϯϵ͕Ŷ͘ϭ͕
^ƉƌŝŶŐ͘
ŽůĂĚŽŶĂƚŽ͕sĂůĞƌŝŽ͖EŽƚŽ͕WĂŽůŽ
2018͕/ŶƚŚĞǇĞƐŽĨƚŚĞĞŚŽůĚĞƌ͘ dŚĞ
dŽƵƌŝƐƚ'ĂǌĞĂŶĚ'ĞŶĚĞƌŝŶϭϵϱϬƐ/ƚĂůŝĂŶ
ŽŵĞĚŝĞƐ͕ͨ>ĂsĂůůĞĚĞůů͛ĚĞŶ͕ͩŶ͘ϯϭ͘
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BABY 8MM E SUPER8ͳBianchi
,ƵŐŽŶ͕WĂƵů͘
1934͕dŚĞ&ĂŵŝůǇĂƚƚŚĞĞĂĐŚ͕ 
ͨDŽǀŝĞDĂŬĞƌƐ͕ͩŶ͘ϳ͘
>ĂĐŽƐƚĞ͕WĂƚƌŝĐŬ
1995͕WƐǇŶĞŵĂ͘ZĞŵĂƌƋƵĞƐăƉƌŽƉŽƐ 
ĚƵĮůŵĚĞĨĂŵŝůůĞ͕ŝŶZŽŐĞƌKĚŝŶ;ĠĚ͘Ϳ͕ 
>Ğ&ŝůŵĚĞĨĂŵŝůůĞ͘hƐĂŐĞƉƌŝǀĠ͕hƐĂŐĞ
ƉƵďůŝĐ͕DĠƌŝĚŝĞŶƐ<ůŝŶĐŬƐŝĞĐŬ͕WĂƌŝƐϭϵϵϱ͘
DĂůƚĂ͕ŚŝĂƌĂ
2005͕>ĂĨĂŵŝŐůŝĂĞůĂƐƵĂŝŵŵĂŐŝŶĞ͗ 
ŝůĮůŵĚŝĨĂŵŝŐůŝĂŶĞůů͛/ƚĂůŝĂĚĞůŵŝƌĂĐŽůŽ
ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕ͨŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝƐŽĐŝĂůŝ͕ͩ 
Ă͘yys//͕Ŷ͘ϯ͕ƐĞƩĞŵďƌĞͲĚŝĐĞŵďƌĞ͘
DƵƐĞůůŽ͕ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ
1980͕^ƚƵĚǇŝŶŐƚŚĞ,ŽŵĞDŽĚĞ͗ 
ŶǆƉůŽƌĂƟŽŶŽĨ&ĂŵŝůǇWŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 
ĂŶĚsŝƐƵĂůŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕ͨ^ƚƵĚŝĞƐŝŶ 
sŝƐƵĂůŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕ͩǀŽů͘ϲ͕Ŷ͘ů͕^ƉƌŝŶŐ͘
EŝĐŚŽůƐŽŶ͕,ĞĂƚŚĞƌEŽƌƌŝƐ
2001͕^ĞĞŝŶŐ,ŽǁŝƚtĂƐ͍͗ŚŝůĚŚŽŽĚ
'ĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐĂŶĚDĞŵŽƌŝĞƐŝŶ,ŽŵĞ
DŽǀŝĞƐ͕ͨƌĞĂ͕ͩǀŽů͘ϯϯ͕Ŷ͘Ϯ͘
2002͕dĞůůŝŶŐdƌĂǀĞůĞƌƐ͛dĂůĞƐ͗dŚĞtŽƌůĚ
dŚƌŽƵŐŚ,ŽŵĞDŽǀŝĞƐ͕ŝŶdŝŵƌĞƐƐǁĞůů͕
ĞďŽƌĂŚŝǆŽŶ;ĞĚ͘Ϳ͕ŶŐĂŐŝŶŐ&ŝůŵ͗
'ĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐŽĨDŽďŝůŝƚǇĂŶĚ/ĚĞŶƟƚǇ͕ 
ZŽǁŵĂŶΘ>ŝƩůĞĮĞůĚ͕ŽƐƚŽŶϮϬϬϮ͘
2003͕ƌŝƟƐŚ,ŽůŝĚĂǇ&ŝůŵƐŽĨƚŚĞ
DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͗ƚ,ŽŵĞĂŶĚďƌŽĂĚ 
ǁŝƚŚ,ŽŵĞDŽǀŝĞƐ͕ĐĂ͘ϭϵϮϱͲϭϵϯϲ͕ 
ͨ&ŝůŵ,ŝƐƚŽƌǇ͕ͩŶ͘Ϯ͘
KĚŝŶ͕ZŽŐĞƌ
2001͕/ůĐŝŶĞŵĂĂŵĂƚŽƌŝĂůĞ͕ŝŶ'ŝĂŶWŝĞƌŽ
ƌƵŶĞƩĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕^ƚŽƌŝĂĚĞůĐŝŶĞŵĂ
ŵŽŶĚŝĂůĞ͕ǀŽů͘s͕ dĞŽƌŝĞ͕ƐƚƌƵŵĞŶƟ͕
ŵĞŵŽƌŝĞ͕ŝŶĂƵĚŝ͕dŽƌŝŶŽϮϬϬϭ͘
2011͕>ĞƐƐƉĂĐĞƐĚĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶăůĂƐĠŵŝŽͲƉƌĂŐŵĂƟƋƵĞ͕
WƌĞƐƐĞƐhŶŝǀĞƌƐŝƚĂŝƌĞƐĚĞ'ƌĞŶŽďůĞ͕
'ƌĞŶŽďůĞ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘'ůŝƐƉĂǌŝĚŝ
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͘/ŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞĂůůĂ
ƐĞŵŝŽƉƌĂŐŵĂƟĐĂ͕>Ă^ĐƵŽůĂ͕ 
ŽůŽŐŶĂϮϬϭϯ͘
ZŽĚŽůƉŚĞ͕ŚƌŝƐƟŶ
2014͕>͛ƵƐƵƌĞĚƵŵŽŶĚĞ͘ƌŝƟƋƵĞĚĞůĂ
ĚĠƌĂŝƐŽŶƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞ͕>͛ ĐŚĂƉƉĠĞ͕WĂƌŝƐ͖
ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘dƵƌŝƐŵŽĚŝŵĂƐƐĂĞƵƐƵƌĂĚĞů
ŵŽŶĚŽ͕ůğƵƚŚĞƌĂ͕DŝůĂŶŽϮϬϭϵ͘
ZŽŚůǁŝŶŐ͕ƌĞƩ
2017͕,ŝƐƚŽƌǇŽĨDĂƐƐdŽƵƌŝƐŵ͕ͨ>ŝďƌĂƌǇ
:ŽƵƌŶĂů͕ͩǀŽů͘ϭϰϮ͕Ŷ͘Ϯ͕&ĞďƌƵĂƌǇ
^ĂŝŶĂƟ͕ƵŐƵƐƚŽ
2001͕^ƟůĞĞĨŽƌŵĂƚŽĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ
/ŶĐŽŵ͕ŝŶ/Ě͘;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕>Ă^ĞƫŵĂŶĂ
/ŶĐŽŵ͗ĐŝŶĞŐŝŽƌŶĂůŝĞŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞŶĞŐůŝ
ĂŶŶŝ͛ϱϬ͕>ŝŶĚĂƵ͕dŽƌŝŶŽϮϬϬϭ͘
^ŝŵŽŶŝ͕WĂŽůŽ
2018͕ĂŵďŝŶŝŶĞůƚĞŵƉŽ͘>͛ ŝŶĨĂŶǌŝĂ 
ŶĞůĐŝŶĞŵĂĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͕ͨ&ĂƚĂDŽƌŐĂŶĂ͕ͩ 
Ă͘y//͕Ŷ͘ϯϱ͘
dƌŝĂŶŝ͕'ŝŽƌŐŝŽ
1988͕WĞůůĞĚŝƐŽůĞ͕ƉĞůůĞĚŝůƵŶĂ͘EĂƐĐŝƚĂ
ĞƐƚŽƌŝĂĚĞůůĂĐŝǀŝůƚăďĂůŶĞĂƌĞϭϳϬϬͲϭϵϰϲ͕
DĂƌƐŝůŝŽ͕WĂĚŽǀĂ͘
sĂŶŝũĐŬ͕:ŽƐĠ
2007͕DĞĚŝĂƚĞĚDĞŵŽƌŝĞƐŝŶƚŚĞŝŐŝƚĂů
Age͕^ƚĂŶĨŽƌĚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕^ƚĂŶĨŽƌĚ
;ĂůŝĨŽƌŶŝĂͿ͘
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SchermiğƉƵďďůŝĐĂƚĂƐŽƩŽ>ŝĐĞŶǌĂƌĞĂƟǀĞŽŵŵŽŶƐ
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HOLLYWOOD’S MOST RELIABLE AUDIENCE. 
IL PUBBLICO ADOLESCENTE TRA CONSUMO, 
NARRAZIONI E PARTECIPAZIONE
Stefano Guerini Rocco
/͘dÄ¦Ù͗çÄÄçÊòÊÖç½®Ê͕çÄÄçÊòÊÃÙãÊ
Nel suo Teenage and Teenpics͕ ůŽ ƐƚŽƌŝĐŽ dŚŽŵĂƐ ŽŚĞƌƚǇ ĂīĞƌŵĂ ĐŚĞ ͨů Ă͛-
ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ ĂŵĞƌŝĐĂŶŽ ĐŽŶƟŶƵĞƌă Ă ĐŽƐƟƚƵŝƌĞ ůŽ ƐƉĞƩĂƚŽƌĞƉŝƶ ĂĸĚĂďŝůĞƉĞƌ
Holly wood, e il teen movieŝůŐĞŶĞƌĞƉŝƶƉƌĂƟĐĂďŝůĞͩ1͘ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐŽƩŽůŝŶĞĂƌĞ͕
ƉĞƌž͕ĐŚĞŝůƉƵďďůŝĐŽĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞŶŽŶğƐĞŵƉƌĞƐƚĂƚŽƵŶƉƵŶƚŽĚŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ
ƉƌĞĨĞƌĞŶǌŝĂůĞƉĞƌů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂƐƚĂƚƵŶŝƚĞŶƐĞ͘^ŽůŽŶĞůƐĞĐŽŶĚŽĚŽ-
ƉŽŐƵĞƌƌĂ͕ŝŶĨĂƫ͕,ŽůůǇǁŽŽĚŵĞƩĞŝŶĂƩŽƉĞƌůĂƉƌŝŵĂǀŽůƚĂƵŶĂƐĞƌŝĞĚŝƐƚƌĂƚĞ-
ŐŝĞƉƌŽĚƵƫǀĞǀŽůƚĞĂƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞůĞĞƐŝŐĞŶǌĞĚŝƵŶ Ğ͛ŵĞƌŐĞŶƚĞĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐŽĐŝĂůĞ͕
ŝƚĞĞŶĂŐĞƌ͕ ĚĂŶĚŽĐŽƐŞŽƌŝŐŝŶĞĂƵŶŶƵŽǀŽŐĞŶĞƌĞ͕ŝůteen movie2͘/ŶƋƵĞƐƚŽƉĞ-
ƌŝŽĚŽ͕ŝŶĨĂƫ͕ůŽ studio systemĚĞǀĞĨƌŽŶƚĞŐŐŝĂƌĞĂůĐƵŶŝƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝƐŵŽƩĂŵĞŶƟ
1  ͨŵĞƌŝĐĂŶĂĚŽůĞƐĐĞŶƚǁŝůůĐŽŶƟŶƵĞƚŽďĞ,ŽůůǇǁŽŽĚ Ɛ͛ŵŽƐƚƌĞůŝĂďůĞĂƵĚŝĞŶĐĞ͕ĂŶĚƚĞĞŶƉŝĐƐ
ƚŚĞŵŽƐƚǀŝĂďůĞĮůŵĨŽƌŵͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘ŽŚĞƌƚǇ͕ ϮϬϬϮ͗Ϯϭϭ͘
2  hŶ Ă͛ŶĂůŝƐŝĚĞůů͛ŽƌŝŐŝŶĞĚĞůteen movieğƉƌĞƐĞŶƚĞŝŶ'ƵĞƌŝŶŝZŽĐĐŽ͕ϮϬϭϳ͘
dŚŝƐƉĂƉĞƌĂŝŵƐƚŽĂŶĂůǇƐĞƚŚĞƌŽůĞŽĨƚŚĞ͞ƚĞĞŶĂƵĚŝĞŶĐĞ͟ŝŶƚŚĞƉƌŽĐĞƐƐŽĨĚĞĮŶŝƟŽŶĂŶĚ
ĞǀŽůƵƟŽŶŽĨƚŚĞ͞ƚĞĞŶŵŽǀŝĞ͟ŐĞŶƌĞ͘^ŝŶĐĞŝƚƐŽƌŝŐŝŶ͕ŝŶĨĂĐƚ͕ƚŚŝƐŐĞŶƌĞŝƐƉƌĞƐĞŶƚĞĚĂƐƚŚĞ
ƌĞƐƵůƚŽĨƚŚĞŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶďĞƚǁĞĞŶƉƵďůŝĐĂŶĚŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ ďĞƚǁĞĞŶƉƌŽĚƵĐƟŽŶĂŶĚĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ dŽĚĂǇ͕  ŝŶ ƚŚĞ ĞƌĂ ŽĨ ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ ĐƵůƚƵƌĞ͕ ƚŚĞ ͞ƚĞĞŶ ŵŽǀŝĞ͟ ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ ƚŚĞ
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉǁŝƚŚŝƚƐĂƵĚŝĞŶĐĞƚŚƌŽƵŐŚŶĞǁĨŽƌŵƐŽĨƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘dŚŝƐĂůůŽǁƐƵƐƚŽĂŶĂůǇƐĞ
ďŽƚŚƚŚĞŶĞĞĚƐĨŽƌďƵŝůĚŝŶŐĂĐŽŵŵƵŶŝƚǇƚǇƉŝĐĂůŽĨĨĂŶĚŽŵƉƌĂĐƟĐĞƐ͕ĂŶĚƚŚĞĚǇŶĂŵŝĐƐŽĨ
ŝĚĞŶƟƚǇĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂŶĚŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶĞǆƉƌĞƐƐĞĚďǇƚŚĞ͞ĚŝŐŝƚĂůŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘͟
<ùóÊÙÝ
&ĂŶĚŽŵ͖ƚĞĞŶŵŽǀŝĞ͖ĂƵĚŝĞŶĐĞ͖ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞĐƵůƚƵƌĞ
DOI 
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ƌŝŐƵĂƌĚĂŶƟƚĂŶƚŽŝůƉƌŽƉƌŝŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽƐƚƌƵƩƵƌĂůĞ3͕ƋƵĂŶƚŽŝĐŽŶƐƵŵŝĐƵůƚƵƌĂůŝ
ĚĞůůĂƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞƐƚĂƚƵŶŝƚĞŶƐĞ4͘ /ŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕ ůĂƌĂƉŝĚĂĞĐĂƉŝůůĂƌĞĚŝīƵƐŝŽŶĞ
ĚĞůůĂƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞƋƵĂůĞŶƵŽǀŽŵĞĚŝƵŵĚŝŝŶƚƌĂƩĞŶŝŵĞŶƚŽĚŝŵĂƐƐĂƉƌŽǀŽĐĂƵŶĂ
ĐŽŶƚƌĂǌŝŽŶĞĚĞůƉƵďďůŝĐŽĨĂŵŝůŝĂƌĞ͕ĐƵŝƐŝƌŝǀŽůŐĞǀĂŶŽƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞůĞƉƌŽ-
ĚƵǌŝŽŶŝĚĞůůĞŐƌĂŶĚŝŵĂũŽƌ͕ ƌĞŶĚĞŶĚŽĐŽƐŞƐĞŵƉƌĞƉŝƶƉƌĞƐƐĂŶƚĞƉĞƌƉƌŽĚƵƩŽ-
ƌŝĞĚĞƐĞƌĐĞŶƟůĂŶĞĐĞƐƐŝƚăĚŝĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƌĞů Ž͛īĞƌƚĂƉĞŶƐĂƚĂĂƉƉŽƐŝƚĂŵĞŶƚĞƉĞƌ
ĨĂƐĐĞĚŝƉƵďďůŝĐŽĚŝīĞƌĞŶƟ5͘ƋƵĞƐƚŽƐĐŽƉŽ͕ĚƵŶƋƵĞ͕ŶĞůϭϵϰϲůĂDŽƟŽŶWŝĐͲ
ƚƵƌĞƐƐŽĐŝĂƟŽŶŽĨŵĞƌŝĐĂŝƐƟƚƵŝƐĐĞĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůĂƉƌŽƉƌŝĂŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞƵŶ
ĚŝƉĂƌƟŵĞŶƚŽ ĂƉƉŽƐŝƚĂŵĞŶƚĞ ĚĞĚŝĐĂƚŽ Ăůů Ă͛ŶĂůŝƐŝ ĚĞůů Ğ͛ǀŽůƵǌŝŽŶĞ ĚĞůů Ă͛ƵĚŝĞŶĐĞ
ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ͕ŵĞŶƚƌĞ ů Ă͛ŶŶŽ ƐĞŐƵĞŶƚĞ ğ ůĂŵĞƌŝĐĂŶĐĂĚĞŵǇŽĨ WŽůŝƟĐĂů
ĂŶĚ^ŽĐŝĂů^ĐŝĞŶĐĞĂƌŝƐĞƌǀĂƌĞƵŶŽĚĞŝƐƵŽŝAnnalsĂůůŽƐƚĞƐƐŽĂƌŐŽŵĞŶƚŽ͘YƵĞƐƟ
Ɖƌŝŵŝ͕ƉŝŽŶŝĞƌŝƐƟĐŝƐƚƵĚŝĚŝƐĞƩŽƌĞĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶŽ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕ĐŽŵĞů Ă͛ŋƵĞŶǌĂ
ŝŶƐĂůĂĚŝŵŝŶƵŝƐĐĂƐĞŶƐŝďŝůŵĞŶƚĞĐŽŶŝůƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀŽĂƵŵĞŶƚŽĚĞůů Ğ͛ƚăĂŶĂŐƌĂĮĐĂ
ĚĞŐůŝƐƉĞƩĂƚŽƌŝ6͕ŝŶĚŝĐĂŶĚŽƵŶĐŚŝĂƌŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝͨŐŝŽǀĂŶŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞůƉƵďďůŝ-
ĐŽ ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽͩϳ͘ dƵƫ ŝ ĚĂƟ ƌĂĐĐŽůƟ͕ ŝŶĨĂƫ͕ ƐŽƩŽůŝŶĞĂŶŽ ĐŽŶ ƌŝƐŽůƵƚĞǌǌĂ
ů Ğ͛ŵĞƌŐĞƌĞĚŝƵŶĂĨĂƐĐŝĂĚŝƉƵďďůŝĐŽŐŝŽǀĂŶŝůĞŝŶĞĚŝƚĂĮŶŽĂƋƵĞůŵŽŵĞŶƚŽʹĞ
ŶĞƌŝĐŽŶŽƐĐŽŶŽĂůƚƌĞƐŞůŽƐƉŝĐĐĂƚŽǀĂůŽƌĞĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ͘
/ŶƋƵĞƐƚŽƐĞŶƐŽ͕ůĞƌŝĐĞƌĐŚĞƐƵŝƚĞĞŶĂŐĞƌĐŽŵĞĂƵĚŝĞŶĐĞƐŝƉŽŶŐŽŶŽŝŶůŝŶĞĂƌĞ
ĐŽŶƟŶƵŝƚăĐŽŶůĞŝŶĚĂŐŝŶŝƐŽĐŝŽůŽŐŝĐŚĞĚĞůů Ğ͛ƉŽĐĂ͕ĐŚĞĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽĂƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ
ŝƚĞĞŶĂŐĞƌĐŽŵĞƵŶĂĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐŽĐŝĂůĞĂƵƚŽŶŽŵĂĞaltra͘WƌĞŶĚĞŶĚŽŝŶƉƌĞƐƟƚŽ
ƚĞƌŵŝŶŝƉƌŽƉƌŝĚĞůů Ă͛ŶƚƌŽƉŽůŽŐŝĂĞĚĞůů Ğ͛ƚŶŽŐƌĂĮĂ͕ŐůŝƐƚƵĚŝŽƐŝŝŶŝǌŝĂŶŽĂĚĞĮŶŝƌĞ
ŝƚĞĞŶĂŐĞƌĚĞŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂĐŽŵĞƵŶŐƌƵƉƉŽ͕ƵŶĂĐĂƐƚĂ͕ƵŶĂƐŽƩŽĐƵůƚƵƌĂ
ĚŽƚĂƚĂĚŝƉƌŽƉƌŝĞĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞƉĞĐƵůŝĂƌŝĞƐŽƉƌĂƩƵƩŽĚŝƵŶĂƐƉŝĐĐĂƚĂĐŽƐĐŝĞŶǌĂ
di sé8͘^ƉŝĞŐĂĂŶĐŽƌĂŽŚĞƌƚǇ͗
ŝžĐŚĞŚĂĚĂƚŽĂŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĚĞŐůŝĂŶŶŝŝŶƋƵĂŶƚĂƵŶƐĞŶƐŽĚŝ ŝĚĞŶƟƚă
Ěŝ ŐƌƵƉƉŽ͕ ƚĂŶƚŽ ƐƉĞĐŝĮĐĂƚĂŵĞŶƚĞ ŝŶƚĞŶƐŽ ƋƵĂŶƚŽ ƐƚŽƌŝĐĂŵĞŶƚĞ ŶƵŽǀŽ͕ ğ
ƐƚĂƚŽŝůĨĂƩŽĐŚĞŝůůŽƌŽƐƚĂƚƵƐŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ůĂůŽƌŽƉŽƐŝǌŝŽŶĞƐŽĐŝĂůĞcome 
teen ager͕ğƐƚĂƚŽĂƩĞŶƚĂŵĞŶƚĞŶƵƚƌŝƚŽĞǀŝŐŽƌŽƐĂŵĞŶƚĞƌŝŶĨŽƌǌĂƚŽĚĂůůĞŝƐƟ-
ƚƵǌŝŽŶŝĂĚƵůƚĞ ŝŶƚŽƌŶŽĂ ůŽƌŽ͘EĞůŵĞƌĐĂƚŽĞŶĞŝŵĞĚŝĂ͕ĂĐĂƐĂĞĂƐĐƵŽůĂ͕
ů Ă͛ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞğƐƚĂƚŽĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽĐŽŵĞƵŶĂĐƌĞĂƚƵƌĂƐƉĞĐŝĂůĞĐŚĞƌŝĐŚŝĞĚĞ
ƵŶƚƌĂƩĂŵĞŶƚŽƐƉĞĐŝĂůĞ͘9 
3 /ůƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽğ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕ĂůůĂƐĞŶƚĞŶǌĂŶŽƚĂĐŽŵĞ͞WĂƌĂŵŽƵŶƚĂƐĞ͟ĚĞůϭϵϰϴ
;hŶŝƚĞĚ^ƚĂƚĞƐǀ͘ WĂƌĂŵŽƵŶƚWŝĐƚƵƌĞƐ͕/ŶĐ͕͘ϯϯϰh͘^͘ϭϯϭ͕ϭϲϲͿ͕ĐŚĞĂƉƉůŝĐžůŽ^ŚĞƌŵĂŶ
ŶƟͲdƌƵƐƚĐƚĂůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ͕ŝŵƉŽŶĞŶĚŽůŽƐŵĂŶƚĞůůĂŵĞŶƚŽĚĞůĐŽŶƚƌŽůůŽ
ǀĞƌƟĐĂůŝƐƟĐŽĚĞůůĂĮůŝĞƌĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂĂůůĞŐƌĂŶĚŝŵĂũŽƌŚŽůůǇǁŽŽĚŝĂŶĞĐŽŶŽƐĐŝƵƚĞĐŽŵĞ
͞ŝŐŝŐŚƚ͘͟ /ŶƋƵĞƐƚŽƋƵĂĚƌŽƐŝŝŶƐĞƌŞƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞĂŶĐŚĞůĂƐĞŶƚĞŶǌĂĚĞů͞DŝƌĂĐůĞĂƐĞ͟
ĚĞůϭϵϱϮ;ƵƌƐƚǇŶǀ͘ tŝůƐŽŶ͕ϯϰϯh͘^͘ϰϵϱͿĐŚĞĞƐƚĞƐĞƉĞƌůĂƉƌŝŵĂǀŽůƚĂůĞƚƵƚĞůĞĚĞůWƌŝŵŽ
ĞŵĞŶĚĂŵĞŶƚŽĂŶĐŚĞĂŝƉƌŽĚŽƫĚĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ͘
4  WĞƌĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƟƐƵůů Ğ͛ǀŽůƵǌŝŽŶĞĚĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐƵůƚƵƌĂůĞƐƚĂƚƵŶŝƚĞŶƐĞƐŝǀĞĚĂ&ĂƐĐĞ͕
2012.
5  WĞƌƵŶĂƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞƐƵŝƌĂƉƉŽƌƟƚƌĂĐŝŶĞŵĂ͕ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞĞƐŽĐŝĞƚăĚĞŝĐŽŶƐƵŵŝƐŝǀĞĚĂŶŽ͕ 
ƚƌĂŝŵŽůƟ͕^ĐŚĂƚǌ͕ϭϵϵϴĞ'ŽƌŵĂŶ͖DĐ>ĞĂŶ͕ϮϬϭϭ͘
6  >ĂǌĂƌƐĨĞůĚ͕ϭϵϰϳ͗ϭϲϮ͘
ϳ ͨ:ƵǀĞŶŝůŝǌĂƟŽŶŽĨƚŚĞŵŽǀŝĞĂƵĚŝĞŶĐĞͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘,ĂŶĚĞů͕ϭϵϱϬ͗Ϯϵ͘
8  ^ŝĨĂĐĐŝĂƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞĂůƚƌĂƩĂƚŽĚŝƐŽĐŝŽůŽŐŝĂ>ĂŶĚŝƐ͕ϭϵϱϱ͘
9  ͨtŚĂƚůĞŶƚϭϵϱϬƐƚĞĞŶĂŐĞƌƐĂƐĞŶƐĞŽĨŐƌŽƵƉŝĚĞŶƟƚǇďŽƚŚƉĞĐƵůŝĂƌůǇŝŶƚĞŶƐĞĂŶĚ
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇŶĞǁǁĂƐƚŚĂƚƚŚĞŝƌŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂůƐƚĂƚƵƐ͕ƚŚĞŝƌƐŽĐŝĂůƉŽƐŝƟŽŶas teenagers, was 
ĐĂƌĞĨƵůůǇŶƵƌƚƵƌĞĚĂŶĚǀŝŐŽƌŽƵƐůǇƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚďǇƚŚĞĂĚƵůƚŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐĂƌŽƵŶĚƚŚĞŵ͘/ŶƚŚĞ
ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞĂŶĚƚŚĞŵĞĚŝĂ͕ĂƚŚŽŵĞĂŶĚĂƚƐĐŚŽŽů͕ƚŚĞƚĞĞŶĂŐĞƌǁĂƐĐŽƵŶƚĞĚĂƐĂƐƉĞĐŝĂů
ĐƌĞĂƚƵƌĞƌĞƋƵŝƌŝŶŐƐƉĞĐŝĂůŚĂŶĚůŝŶŐͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘ŽŚĞƌƚǇ͕ ϮϬϬϮ͗ϯϱͲϯϲ͘
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>͛ĂƩĞƐƚĂǌŝŽŶĞƐŽĐŝĂůĞĞĂŶƚƌŽƉŽůŽŐŝĐĂĚĞŝƚĞĞŶĂŐĞƌğĚĂĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐŝƋƵŝŶĚŝƵŶ
ƉĂƐƐĂŐŐŝŽĞƐƐĞŶǌŝĂůĞĂĸŶĐŚĠů Ă͛ĚŽůĞƐĐĞŶǌĂƉŽƐƐĂĮŶĂůŵĞŶƚĞĚŝǀĞŶƚĂƌĞͨƵŶĨĂƚ-
ƚŽĞƵŶĂĨĂƐĞƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƟĚĂůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂͩ10͘ƉĂƌƟƌĞĚĂŐůŝĂŶŶŝ
ŝŶƋƵĂŶƚĂƐŝǀĂĐŽƐŞĐŽŶĮŐƵƌĂŶĚŽƵŶĂcommodity cultureŶĞůůĂƋƵĂůĞĂŝƚĞĞŶĂ-
ŐĞƌğƌŝƐĞƌǀĂƚĂƵŶ͛ŝŶĞĚŝƚĂƉƌĞŵŝŶĞŶǌĂ11͗ŽŐŶŝƐĞƩŽƌĞŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞŝŶǀĞƐƚĞƐĞŵƉƌĞ
ƉŝƶŵĂƐƐŝĐĐŝĂŵĞŶƚĞŶĞůŶĞŽŶĂƚŽͨŝĚĞĂůĞteen marketͩ12ʹĂůƉƵŶƚŽĐŚĞŶĞůϭϵϱϵ
ůĂƌŝǀŝƐƚĂͨ>ŝĨĞͩŶĞƋƵĂŶƟĮĐĂĐŽƐŞ ŝůǀĂůŽƌĞ͗ͨĐŽŶƚĂŶĚŽƐŽůŽĐŝžĐŚĞǀĞƌƌăƐƉĞ-
ƐŽƉĞƌƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞůĞƉĂƌƟĐŽůĂƌŝĞƐŝŐĞŶǌĞĚĞŝƚĞĞŶĂŐĞƌ͕ ŝŐŝŽǀĂŶŝĞŝůŽƌŽŐĞŶŝƚŽƌŝ
ƋƵĞƐƚ Ă͛ŶŶŽƐďŽƌƐĞƌĂŶŶŽĐŝƌĐĂϭϬŵŝůŝĂƌĚŝĚŝĚŽůůĂƌŝ͕ƵŶŵŝůŝĂƌĚŽŝŶƉŝƶƌŝƐƉĞƩŽ
ĂůůĞǀĞŶĚŝƚĞƚŽƚĂůŝĚĞůůĂ'ĞŶĞƌĂůDŽƚŽƌƐͩ13.
/ŶƋƵĞƐƚŽ ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕ ĚƵŶƋƵĞ͕ ů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂŶŽŶƉƵž ĐŚĞ ƌŝĐŽŶŽ-
ƐĐĞƌĞŝůƉŽƚĞŶǌŝĂůĞůƵĐƌĂƟǀŽĚŝƋƵĞƐƚĂŶƵŽǀĂĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐŽĐŝĂůĞ͘WƵŶƚƵĂůŝǌǌĂŐŝă
ŶĞůϭϵϱϲDĂƌƟŶYƵŝŐůĞǇ:ƌ͘ ͕ƐƚŽƌŝĐŽĚŝƌĞƩŽƌĞĚĞůͨDŽƟŽŶWŝĐƚƵƌĞ,ĞƌĂůĚͩ͗ͨ/ů
ƐĞƩŽƌĞƉŝƶŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƉĞƌŝůďĞŶĞƐƐĞƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĞĨƵƚƵƌŽĚĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐŝŶĞŵĂ-
ƚŽŐƌĂĮĐĂğůĂŐŝŽǀĞŶƚƶĚĞůWĂĞƐĞ͘/ŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕ŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĮŶŽĂůůĂŵĞƚăĚĞŝ
ǀĞŶƚ Ă͛ŶŶŝͩ14͘'ůŝ ĨĂĞĐŽ ů Ğ͛ĐŽŶŽŵŝƐƚĂƌŶŽ,͘ :ŽŚŶƐŽŶ͕ǀŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞĚĞůů͛ŝŵ-
ƉŽƌƚĂŶƚĞĂŐĞŶǌŝĂƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝĂ:͘tĂůƚĞƌdŚŽŵƉƐŽŶ͗ͨůĂĐƌĞƐĐŝƚĂĚĞůteen market 
ğĚĞƐƟŶĂƚĂĂĨĂƌƐŝƐĞŶƟƌĞŝŶŵŽůƟƐĞƩŽƌŝ͕ŵĂŝŶŶĞƐƐƵŶŽŚĂƉŝƶƌŝůĞǀĂŶǌĂĐŚĞŝŶ
ƋƵĞůůŽĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŽͩ15͘sŝĞŶĞĐŽƐŞŝŵŵĞƐƐĂƐƵůŵĞƌĐĂƚŽƵŶĂƋƵĂŶƟƚăƐĞŵ-
ƉƌĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞĚŝƉĞůůŝĐŽůĞŝŶĚŝƌŝǌǌĂƚĞĂůƉƵďďůŝĐŽĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ͕ƐĂŶĐĞŶĚŽĚĞĮŶŝƟ-
ǀĂŵĞŶƚĞůĂƌŝůĞǀĂŶǌĂĞůĂƐŽůŝĚŝƚăĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞĚĞůůĂteen audience16͗
Dal 1960, i teen moviesƐŽŶŽƐƚĂƟƵŶĞůĞŵĞŶƚŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƉĞƌ ů͛ŝŶĚƵ-
ƐƚƌŝĂ͕ƐĞŶŽŶůĂƐƚƌĂƚĞŐŝĂƉƌŽĚƵƫǀĂĚŽŵŝŶĂŶƚĞƉĞƌŝůĐŝŶĞŵĂĚŝ,ŽůůǇǁŽŽĚ͘
hŶĂǀŽůƚĂĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŵĞŶƚĞĚŝƐĐƵƟďŝůŝĞĚĞƐƚĞƟĐĂŵĞŶƚĞĚŝƐĚŝĐĞǀŽůŝ͕ŝteen 
moviesƐŽŶŽĐƌĞƐĐŝƵƟŝŶƚĞƌŵŝŶŝĚŝďƵĚŐĞƚ͕ĨƌĞƋƵĞŶǌĂĞƉĞƌƐŝŶŽĚŝƌŝƐƉĞƩĂ-
ďŝůŝƚă͕ŵĞŶƚƌĞŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟƐŽŶŽĐƌĞƐĐŝƵƟŝŶƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕ŶƵ-
ŵĞƌŽĞĐĂƉĂĐŝƚăĚŝŝŶŇƵĞŶǌĂ͘ϭϳ
ŝžĐŚĞƉƌĞŵĞĞǀŝĚĞŶǌŝĂƌĞŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ ŝŶƋƵĞƐƚĂ ƐĞĚĞğĐŽŵĞ͕ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ
ƵŶ ƌĂƉƉŽƌƚŽ ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽ ĐŽŶ ŝů ƉƌŽƉƌŝŽ ƉƵďďůŝĐŽ Ěŝ ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕ ŝů teen movie 
ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĂĮŶĚĂůůĂƐƵĂŽƌŝŐŝŶĞŝůƉƌŽĚŽƩŽĚ Ğ͛ůĞǌŝŽŶĞĚŝƋƵĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĚĞůů Ğ͛Ŷ-
ƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ ĚĞůůĂ ƋƵĂůĞŵĞĚŝĂ͕ ƐƉĞƩĂĐŽůŝ͕ ĐŽŶƐƵŵŝ Ğ ƌŝƟ ĐƵůƚƵƌĂůŝ
10 ͨĨĂĐƚĂŶĚƉŚĂƐĞƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚďǇƚŚĞŵŽƟŽŶƉŝĐƚƵƌĞŝŶĚƵƐƚƌǇͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘ŽŶƐŝĚŝŶĞ͕
ϭϵϴϱ͗ϰϮ͘
11  WĞƌƵŶ Ă͛ŶĂůŝƐŝĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀĂĚĞůůĂŶĂƐĐŝƚĂĞĚĞůů Ğ͛ǀŽůƵǌŝŽŶĞĚĞůteen marketŶĞŐůŝĂŶŶŝ
ŝŶƋƵĂŶƚĂƐŝǀĞĚĂĂƚĞŽƌĂ͕ϭϵϲϯ͘
12  ͨƌĞĂŵǇƚĞĞŶĂŐĞŵĂƌŬĞƚͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘΀Ɛ͘Ŷ͘΁͕ϭϵϱϳ͗ϵϰ͘
13 ͨŽƵŶƟŶŐŽŶůǇǁŚĂƚŝƐƐƉĞŶƚƚŽƐĂƟƐĨǇƚŚĞŝƌƐƉĞĐŝĂůƚĞĞŶͲĂŐĞĚĞŵĂŶĚƐ͕ƚŚĞǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ
ĂŶĚƚŚĞŝƌƉĂƌĞŶƚƐǁŝůůƐŚĞůůŽƵƚĂďŽƵƚΨϭϬďŝůůŝŽŶƚŚŝƐǇĞĂƌ͕ ĂďŝůůŝŽŶŵŽƌĞƚŚĂŶƚŚĞƚŽƚĂůƐĂůĞƐ
ŽĨ'Dͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘΀Ɛ͘Ŷ͘΁͕ϭϵϱϵ͗ϳϴ͘
14 ͨdŚĞŵŽƐƚŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐŝŶŐůĞĂƌĞĂĨŽƌƚŚĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚĨƵƚƵƌĞǁĞůůͲďĞŝŶŐŽĨƚŚĞŵŽƟŽŶ
ƉŝĐƚƵƌĞŝŶĚƵƐƚƌǇŝƐƚŚĞǇŽƵƚŚŽĨƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͘ /ŶƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ ƚŚŝƐŵĞĂŶƐƚŚŽƐĞŝŶƚŚĞƚĞĞŶƐƵƉ
ƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞŵŝĚͲƚǁĞŶƟĞƐͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘YƵŝŐůĞǇ:ƌ͘ ͕ϭϵϱϲ͗ϭϮ͘
15  ͨdŚĞŐƌŽǁƚŚŽĨƚŚĞ͞ƚĞĞŶŵĂƌŬĞƚ͟ŝƐďŽƵŶĚƚŽŵĂŬĞŝƚƐĞůĨĨĞůƚŝŶŵĂŶǇĂƌĞĂƐ͕ďƵƚŶŽǁŚĞƌĞ
ŝƐŝƚŽĨŐƌĞĂƚĞƌƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞƚŚĂŶŝŶƚŚĞĮůŵĮĞůĚͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘:ŽŚŶƐŽŶ͕ϭϵϲϴ͗ϳϴ͘
16  ^ŚĂƌǇ͕ ϮϬϬϱ͗ϭϴ͘
ϭϳ ͨ^ŝŶĐĞϭϵϲϬ͕ƚĞĞŶƉŝĐƐŚĂǀĞďĞĞŶĂŶŝŶĚƵƐƚƌǇƐƚĂƉůĞ͕ŝĨŶŽƚƚŚĞĚŽŵŝŶĂŶƚƉƌŽĚƵĐƟŽŶ
ƐƚƌĂƚĞŐǇĨŽƌ,ŽůůǇǁŽŽĚĐŝŶĞŵĂ͘KŶĞƋƵĞƐƟŽŶĂďůĞĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇĂŶĚĚŝƐƌĞƉƵƚĂďůĞ
ĂĞƐƚŚĞƟĐĂůůǇ͕ ƚŚĞǇŚĂǀĞŐƌŽǁŶŝŶďƵĚŐĞƚ͕ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕ ĂŶĚĞǀĞŶƌĞƐƉĞĐƚĂďŝůŝƚǇĂƐƚĞĞŶĂŐĞƌƐ
ŚĂǀĞŐƌŽǁŶŝŶĨŽƌƚƵŶĞ͕ŶƵŵďĞƌƐ͕ĂŶĚŝŶŇƵĞŶĐĞͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘ŽŚĞƌƚǇ͕ ϮϬϬϮ͗ϭϴϵ͘
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Ɛŝ ůĞŐĂŶŽŝŶƐĐŝŶĚŝďŝůŵĞŶƚĞĂƵŶĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƉŝƶƐƉĞĐŝĮĐĂŵĞŶƚĞĞĐŽŶŽŵŝĐĂĞ
commerciale18͘ZŝĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽĚƵŶƋƵĞĐŽŵĞŝůĨƌƵƩŽĚĞůů͛ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞƚƌĂƉƵďďůŝ-
ĐŽĞƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ͕ŝůteen movieƐŝĐŽŶĮŐƵƌĂĚĂƐƵďŝƚŽĐŽŵĞƵŶƉƌŽĚŽƩŽ͕ƵŶďĞŶĞ
ĚŝĐŽŶƐƵŵŽ͕Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝƵŶĂcommodity cultureŶĞůůĂƋƵĂůĞĂůůĂteen audience 
ğƌŝƐĞƌǀĂƚĂƵŶĂŶƵŽǀĂ͕ŝŶĞĚŝƚĂƉƌĞŵŝŶĞŶǌĂ͘
//͘/½ãÄÃÊò®Ä½½͛ ÖÊ½½ÊÄòÙ¦Äþ
dĂůĞƉƌĞŵŝŶĞŶǌĂƐŝĐŽŶĨĞƌŵĂĂŶĐŚĞŽŐŐŝ͕ŝŶĞƉŽĐĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞ͕ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ
ĐŚĞŝůƚĂƌŐĞƚƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽĚĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂĚĞůů͛ŝŶƚƌĂƩĞŶŝŵĞŶƚŽĐŽŶ-
ƟŶƵĂĂĞƐƐĞƌĞƋƵĞůͨƉƵďďůŝĐŽĚŝŐŝŽǀĂŶŝĂĚƵůƟƚƌĂŝϭϱĞŝϮϰĂŶŶŝ͕ĐŚĞŝŶŵĞĚŝĂ
ǀĂŶŶŽĂůĐŝŶĞŵĂĂůŵĞŶŽƵŶĂǀŽůƚĂĂůŵĞƐĞͩ19ĞĐŚĞƐŝƐŽǀƌĂƉƉŽŶĞŝĚĞĂůŵĞŶƚĞ
ĂŶĐŚĞĂůů͛ƵƚĞŶǌĂ/ŶƚĞƌŶĞƚ20͘/ŶƋƵĞƐƚŽĐŽŶƚĞƐƚŽŝůteen movie͕ŐĞŶĞƌĞƉŝƶĐŚĞŵĂŝ
ƐĞŶƐŝďŝůĞĂŐůŝƐŵŽƩĂŵĞŶƟĞĂůůĞĞƐŝŐĞŶǌĞĚĞůŵĞƌĐĂƚŽ͕ƐŝğĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽĂďŝůĞŶĞů
ƌŝƵƐĐŝƌĞĂƌŝŶƐĂůĚĂƌĞůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞĐŽůƉƌŽƉƌŝŽƉƵďďůŝĐŽĚ Ğ͛ůĞǌŝŽŶĞ͕ŵŽĚĞůůĂŶĚŽůĂ
ƉƌŽƉƌŝĂƐƉĞĐŝĮĐŝƚăƐĞĐŽŶĚŽŝƚƌĞŶĚĞŵĞƌŐĞŶƟĞŵŽĚŝĮĐĂŶĚŽůĂƉƌŽƉƌŝĂŝĚĞŶƟƚă
ƉĞĐƵůŝĂƌĞƉĞƌŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŶĞůĞƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚăĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ21͘/ŶǀŝƌƚƶĚŝƵŶƉĞƌĐŽƌ-
ƐŽĞǀŽůƵƟǀŽĐĂƉĂĐĞĚŝĐŽŶƚĞŶĞƌĞĐŽĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞĂůƉƌŽƉƌŝŽŝŶƚĞƌŶŽĮůŵĞƐŽƩŽ-
ŐĞŶĞƌŝĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝƚƌĂůŽƌŽ͕ŝů teen movieƐŝğĂŶĚĂƚŽĐŽŶĮŐƵƌĂŶĚŽ
ŶĞů ĐŽƌƐŽĚĞŝĚĞĐĞŶŶŝ ĐŽŵĞƵŶŐĞŶĞƌĞƐƚĂƟĐŽĞĚŝŶĂŵŝĐŽ allo stesso tempo, 
ƉĞƌƌŝĐŽƌƌĞƌĞĂĚƵĞĐĂƚĞŐŽƌŝĞƉƌŽƉŽƐƚĞĚĂdŚŽŵĂƐ^ĐŚĂƚǌ22͘^ƚĂƟĐŽƉĞƌĐŚĠ ůĂ
ƌĞŝƚĞƌĂǌŝŽŶĞƉƵŶƚƵĂůĞĞƐŝƐƚĞŵĂƟĐĂĚŝƵŶĐĂƚĂůŽŐŽĚŝƐƚĞƌĞŽƟƉŝĞĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝ
ŶĂƌƌĂƟǀĞƐŝƌŝǀĞůĂƵŶĂĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂĨŽŶĚĂŶƚĞĚĞůŐĞŶĞƌĞ͗ůĂƌŝƉĞƟǌŝŽŶĞĚŝǀĞŶƚĂ͕
ĂŶǌŝ͕ƵŶĂǀĞƌĂĞƉƌŽƉƌŝĂƐƚƌĂƚĞŐŝĂĞǀŽůƵƟǀĂ23͕ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞŶĞůƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ
del teen movie ƋƵĂůĞŐĞŶĞƌĞƵŶŝƚĂƌŝŽ͕ŶŽŶĐŚĠŶĞŝƉƌŽĐĞƐƐŝĚŝĮĚĞůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂ
ĂƵĚŝĞŶĐĞĚŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͘ůůŽƐƚĞƐƐŽƚĞŵƉŽ͕ƉĞƌž͕ŝůteen movieƐŝĚŝŵŽƐƚƌĂĂŶĐŚĞ
ƵŶŐĞŶĞƌĞĂƉĞƌƚŽ͕ŇƵŝĚŽĞĚĞƐƚĞŶĚŝďŝůĞ;ĚŝŶĂŵŝĐŽ͕ĂƉƉƵŶƚŽͿ͕ĐĂƉĂĐĞĚŝĂŐŐŝŽƌ-
ŶĂƌĞĐŽŶƟŶƵĂŵĞŶƚĞůĞƉƌŽƉƌŝĞŝƐƚĂŶǌĞƉĞĐƵůŝĂƌŝĂƩƌĂǀĞƌƐŽůĂƌŝĂƉƉƌŽƉƌŝĂǌŝŽŶĞĞ
ůĂƌŝŵŽĚƵůĂǌŝŽŶĞĚŝĞůĞŵĞŶƟƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟĚĂŐĞŶĞƌŝĚŝǀĞƌƐŝ24.
KŐŐŝ͕ŝŶƵŶƉƌŽĐĞƐƐŽĞǀŽůƵƟǀŽŶĞůƋƵĂůĞŝŶĐŝĚŽŶŽƚĂŶƚŽŝĐĂŵďŝĂŵĞŶƟƐŽĐŝŽͲĐƵů-
ƚƵƌĂůŝ ŝŶĂƩŽƋƵĂŶƚŽůĞƉƌĂƟĐŚĞƉƌŽĚƵƫǀĞŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞĚĂůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐŝŶĞŵĂƚŽ-
ŐƌĂĮĐĂ͕ŝůteen movieƐŝĂŐŐŝŽƌŶĂĞƐŝƚƌĂƐĨŽƌŵĂƉĞƌƐĨƌƵƩĂƌĞŝůƐŝƐƚĞŵĂƐŝŶĞƌŐŝĐŽ
ĞŝŶƚĞŐƌĂƚŽƟƉŝĐŽĚĞůƌĞŐŝŵĞĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞ25͕ƌŝƐƉŽŶĚĞŶĚŽƐĞŵƉƌĞĂůůĞƌŝĐŚŝĞƐƚĞ
ĚĞůƉƌŽƉƌŝŽƉƵďďůŝĐŽĚŝ ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͗ ůĂteen audience͘ĂƵŶĂƉĂƌƚĞ͕ ŝŶĨĂƫ͕ ŝů
teen movieĚŝŵŽƐƚƌĂĚŝƐĂƉĞƌƌĞĐĞƉŝƌĞůĞŶŽǀŝƚăŝŶƚƌŽĚŽƩĞĚĂůůĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂĞ
dal transmedia storytelling͗ŽůƚƌĞĂƌĞŝƚĞƌĂƌĞŝƉƌŽƉƌŝƐŽƩŽŐĞŶĞƌŝƉŝƶĨŽƌƚƵŶĂƟ͕Ɛŝ
ŝďƌŝĚĂŝŶŵĂŶŝĞƌĂŝŶĞĚŝƚĂĐŽŶŝůĨĂŶƚĂƐǇ͕ ůĂĨĂŶƚĂƐĐŝĞŶǌĂ͕ŝůŐĞŶĞƌĞƐƵƉĞƌĞƌŽŝĐŽĞ
ůĞŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝĚŝƐƚŽƉŝĐŚĞĐŚĞĂĚĞƌŝƐĐŽŶŽͨƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞďĞŶĞĂůůĞĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă
18  DĞŶĚƵŶŝ͕ϮϬϭϯ͗ϮϬͲϮϯ͘
19  ĞůĂƚĂ͖ĂƌƵƐŽ͕ϮϬϬϯ͗ϭϴϵ͘
20  ĞůĂƚĂ͖ĂƌƵƐŽ͕ϮϬϬϯ͗ϭϴϬ͘
21  WĞƌƵŶĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽƉƵŶƚƵĂůĞƐƵůůĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞĞǀŽůƵƟǀĞĚĞůteen movieƋƵĂůĞŐĞŶĞƌĞ
ƵŶŝƚĂƌŝŽĞĐŽĞƌĞŶƚĞ͕ĐĂƉĂĐĞĚŝĐŽŶƚĞŶĞƌĞĂůƉƌŽƉƌŝŽŝŶƚĞƌŶŽĐŝĐůŝĞƐŽƩŽŐĞŶĞƌŝĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝ͕ 
ƐŝǀĞĚĂŶŽŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ^ŚĂƌǇ͕ ϮϬϬϱĞ^ŚĂƌǇ͕ ϮϬϭϰ͘
22  ^ĐŚĂƚǌ͕ϮϬϬϵ͗ϱϲϰ͘
23  ƌŝƐĐŽůů͕ϮϬϭϭ͗ϴϯ͘
24  ŽŚĞƌƚǇ͕ ϮϬϬϮ͗ϯϱͲϯϲ͘
25  :ĞŶŬŝŶƐ͕ϮϬϬϲ͘
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ĚĞůĐŽŶƚĞƐƚŽƚƌĂŶƐŵĞĚŝĂůĞͩ26͘EŽŶĂĐĂƐŽ͕ŝŶƋƵĞƐƚŽƉĞƌŝŽĚŽƐŝĂƐƐŝƐƚĞĂůĮŽƌŝƌĞ
ĚĞůĮůŽŶĞĚĞůůŽǇŽƵƚŚĨĂŶƚĂƐǇĮůŵ͕ĐŽŶfranchise di successo come ,ĂƌƌǇWŽƩĞƌ 
;/Ě͕͘ϮϬϬϭͲϮϬϭϭͿ͕ The Chronicles of Narnia;Le cronache di Narnia͕ϮϬϬϱͲϮϬϭϬͿ͕
dǁŝůŝŐŚƚ;/Ě͕͘ϮϬϬϴͲϮϬϭϮͿ͘Ăůů Ă͛ůƚƌĂ͕ŽŐŐŝŝůteen movieƐŝĐŽŶĨĞƌŵĂĐĂƉĂĐĞĚŝƌŝ-
ĂīĞƌŵĂƌĞĞƌĂīŽƌǌĂƌĞůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞĐŽŶŝůƉƌŽƉƌŝŽƉƵďďůŝĐŽĚŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽŝŶƵŶĂ
ĚŝŶĂŵŝĐĂĐŚĞĐŽŝŶǀŽůŐĞƚĂŶƚŽŐůŝĂƩŽƌŝŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ͕ƋƵĂŶƚŽůĞŶƵŽǀĞĨŽƌŵĞĚŝƉĂƌ-
ƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞĂƵĚŝĞŶĐĞ͘^ŝŶƚĞƟǌǌĂĞĸĐĂĐĞŵĞŶƚĞůĞŽŶŽƌĂĞŶĞĐĐŚŝ͗
EĞůů Ğ͛ƌĂĚĞůůĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂĚĞŝŵĞĚŝĂ͕ŝĨĂŶŚĂŶŶŽƐĞŶǌĂĚƵďďŝŽĂƩƌĂǀĞƌƐĂƚŽ
ƵŶĂƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕ĚĂůƉƵŶƚŽĚŝǀŝƐƚĂĚĞůůĂůŽƌŽƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕ƉĂƐƐĂŶĚŽ
ĚĂĞƐƉŽŶĞŶƟĚŝƵŶĂƐƵďĐƵůƚƵƌĂƐƟŐŵĂƟǌǌĂƚĂ;:ĞŶƐŽŶ͕ϭϵϵϮͿĂƉƌŽƚŽƟƉŽĚĞůůĞ
ŶƵŽǀĞĂƵĚŝĞŶĐĞ͞ĐŽŶŶĞƐƐĞ͟;&ĂŶĐŚŝ͕ϮϬϭϰ͖^ŽƌŝĐĞ͕ϮϬϬϳͿ͕ĐŽƌƚĞŐŐŝĂƚĞƚĂŶƚŽ
ĚĂŐůŝŝŶǀĞƐƟƚŽƌŝƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝĐŚĞĚĂůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂŵĞĚŝĂůĞ;ŽŽƚŚ͕ϮϬϭϬ͖:ĞŶŬŝŶƐ͕
'ƌĞĞŶ͕ ϮϬϭϯ͖ :ŽŚŶƐŽŶ͕ ϮϬϬϲͿ͘ >Ă ĚŝīƵƐŝŽŶĞ Ěŝ ƵŶĂ ͞ĐƵůƚƵƌĂ ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀĂ͟
;:ĞŶŬŝŶƐ͕ϮϬϬϵ͖^ŚŝƌŬǇ͕ ϮϬϬϴͿĐŽůůĞŐĂƚĂĂůůŽƐǀŝůƵƉƉŽĚĞůtĞďϮ͘ϬĞĚĞŝƐƵŽŝ
ŵŽĚĞůůŝĚŝĐŽŶƐƵŵŽŚĂƐĞŶǌĂĚƵďďŝŽĐŽŶƚƌŝďƵŝƚŽĂůůŽƐĚŽŐĂŶĂŵĞŶƚŽĚĞůů͛ŝŵ-
ŵĂŐŝŶĞĚĞŝĨĂŶ͘ůĐƵŶŝƉƌŝŶĐŝƉŝĂůůĂďĂƐĞĚĞůtĞďϮ͘Ϭ͕ƋƵĂůŝ ůĂ͞ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ
ĐƵůƚƵƌĂůĞĚĂůďĂƐƐŽ͕͟ ŝů͞ƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͟ĞůĂ͞ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĂĚŝ
ĐŽŶƚĞŶƵƟ͕͟ ƐŽŶŽŝŶĨĂƫĐŽŶŶĞƐƐŝĂŵŽĚĞůůŝĚŝĐŽŶƐƵŵŽƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞĂƐ-
ƐŽĐŝĂƟĂŝĨĂŶ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞĂůĐŽŶƐƵŵŽ͞ƌĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕͟ ƌŝƐƉĞƩŽĂŝƉĞƌĐŽƌƐŝƉƌĞ-
ǀŝƐƟĚĂůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂŵĞĚŝĂůĞ;ĚĞĞƌƚĞĂƵ͕ϭϵϴϰͿ͕Ğ͞ƉƌŽĚƵƫǀŽ͕͟ ƌŝƐƉĞƩŽĂůů Ž͛Ő-
ŐĞƩŽ ĐƵůƚƵƌĂůĞĚŝ ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ ;ĞĐƋƵĞ͕ ϮϬϬϳ͖ &ŝƐŬĞ͕ ϭϵϴϵͿ͘ŝǀĞƌƐŝ ƐƚƵĚŝŽƐŝ
ĂƌƌŝǀĂŶŽĂƐŽƐƚĞŶĞƌĞĐŚĞŝůtĞďϮ͘ϬĞŝŵŽĚĞůůŝĚŝĐŽŶƐƵŵŽƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀŽĂĚ
ĞƐƐŽĐŽůůĞŐĂƟĂďďŝĂŶŽĚŝĨĂƩŽŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŽůĞƉƌĂƟĐŚĞĚĞůĨĂŶĚŽŵƌĞŶĚĞŶĚŽ-
ůĞƉŝƶǀŝƐŝďŝůŝĞĚŝīƵƐĞ;>Ğ'ƵĞƌŶ͕ϮϬϬϮͿĞĂůƚĞŵƉŽƐƚĞƐƐŽĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌǌĂŶ-
ĚŽůĞ;ƐŬǁŝƚŚ͕ϮϬϬϳ͖Ğ<ŽƐŶŝŬ͕ϮϬϬϵ͖:ĞŶŬŝŶƐ͕ϮϬϬϳͿ͘Ϯϳ
/Ŷ ƋƵĞƐƚŽ ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕ ĂƉƉƌŽĐĐŝĂƌĞ ŝů ĐĂƐŽ ĚĞůůĂ ƐĂŐĂ The Hunger Games ;/Ě͕͘
ϮϬϭϮͲϮϬϭϱͿ ŝŶ ƌĞůĂǌŝŽŶĞĂů ͨŵĂĐƌŽƚĞƐƚŽ ĐŝŶĞͲƐƉĞƩĂĐŽůĂƌĞͩ28 ƟƉŝĐŽĚĞůů Ğ͛ƉŽĐĂ
ĚĞůůĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂƐŝŐŶŝĮĐĂŝŶĚĂŐĂƌĞŝƌĂƉƉŽƌƟĐŚĞŝůteen movieŝŶƚƌĂƫĞŶĞĐŽŶŝů
ƉƌŽƉƌŝŽƉƵďďůŝĐŽ͕ƉĞƌŵĞƩĞŶĚŽĐŽƐŞĚŝĂŶĂůŝǌǌĂƌĞƚĂŶƚŽŝďŝƐŽŐŶŝĚŝĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ
ĚŝŐƵƐƚŽĞĚŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂƉƌŽƉƌŝĚĞůůĞƉƌĂƟĐŚĞĨĂŶĚŽŵ͕ƋƵĂŶƚŽůĞ
ĚŝŶĂŵŝĐŚĞĚŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂĞĚŝŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀĂĞƐƉƌĞƐƐĞĚĂŐůŝ
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ͘
III. d«,çÄ¦Ù'ÃÝ͗çÄ¥ÙÄ«®ÝãÙÄÝÃ®½
ůŵŽŵĞŶƚŽĚĞůůĂƐƵĂƵƐĐŝƚĂŝŶƐĂůĂ͕ĚƵŶƋƵĞ͕The Hunger GamesͨƐŝĐŽůůŽĐĂŶĞů
ƐŽůĐŽĚĞůůĞƌĞĐĞŶƟƐĂŐŚĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŚĞƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞĐŽŶĐĞƉŝƚĞƉĞƌƵŶƚĂƌ-
ŐĞƚŐŝŽǀĂŶŝůŝƐƟĐŽͩ29͘dƌĂƩŽĚĂůůĂĨŽƌƚƵŶĂƚĂƚƌŝůŽŐŝĂůĞƩĞƌĂƌŝĂĚŝ^ƵǌĂŶŶĞŽůůŝŶƐ͕
il franchiseƐŝƉŽŶĞŝŶ ůŝŶĞĂƌĞĐŽŶƟŶƵŝƚăĐŽŶĚƵĞƚƌĞŶĚĞŵĞƌŐĞŶƟĐŚĞĐĂƌĂƩĞ-
ƌŝǌǌĂŶŽůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂteen;ĞŶŽŶƐŽůŽͿĚĞŝƉƌŝŵŝĂŶŶŝƵĞŵŝůĂ͗
ŝŶƉƌŝŵĂ ŝƐƚĂŶǌĂ͕ ĐŽŵĞĞƐƉŽƐƚŽƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ ů Ă͛ƉĞƌƚƵƌĂĂŐĞŶĞƌŝ ĐŽŵĞ ŝů
ĨĂŶƚĂƐǇ͕  ůĂĨĂŶƚĂƐĐŝĞŶǌĂĞ ůĂĚŝƐƚŽƉŝĂƋƵĂůŝŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĞůĐŝŶĞŵĂĚĞůůĂ
26 ,ĂƌǀĞǇ͕ ϮϬϭϮ͗ϭϳϳͲϭϳϴ͘
Ϯϳ ĞŶĞĐĐŚŝ͕ϮϬϭϰ͗ϴϭ
28 DĂƌĞůůŝ͕ϮϬϭϮ͗ϰϯ͘
29  DĂƌĞůůŝ͕ϮϬϭϮ͗ϰϯ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ />/ED/DDKZ>^h>>K^&KEK>DK>>KWE/dE/>dZ/Ed/EKͳ^ƵďŝŶŝ
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂĞ͕ŝŶƐĞĐŽŶĚŽůƵŽŐŽ͕ŝůƌŝĐŽƌƐŽĂůůĂyoung adult literature per la rea-
ůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚŝƉƌŽĚŽƫƌŝǀŽůƟƐƉĞĐŝĮĐĂƚĂŵĞŶƚĞĂůteen market͘/ŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕The 
Hunger GamesƐŝƉŽŶĞͨĂůů Ž͛ƌŝŐŝŶĞĚŝƋƵĞƐƚĂŶĞǁǁĂǀĞĚŝƐƚŽƉŝĐĂͩ30ĞĚŝǀĞŶƚĂŝů
ŵŽĚĞůůŽƉĞƌƉƌŽĚƵǌŝŽŶŝƐŝŵŝůĂƌŝ͕ƐƉĞƐƐŽĚŝĐĂƌĂƩĞƌĞĚĞƌŝǀĂƟǀŽŽŝŵŝƚĂƟǀŽ͕ĐŽŵĞ
The Giver;The Giver – Il mondo di Jonas͕ϮϬϭϰͿĚŝWŚŝůůŝƉEŽǇĐĞ͕The Maze Run-
ner;DĂǌĞZƵŶŶĞƌʹ/ůůĂďŝƌŝŶƚŽ͕ϮϬϭϰͿĚŝtĞƐĂůůĞDivergent;/Ě͕͘ϮϬϭϰͿĚŝEĞŝů
ƵƌŐĞƌ͗ͨ >ĞĨŽƌŵĞĚŝŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞƚƌĂŶƐŵĞĚŝĂůĞƉĞŶƐĂƚĞƉĞƌŝůƉƵďďůŝĐŽ young adult 
ƐŽŶŽĚŝǀĞŶƚĂƚĞƵŶǀĞƌŽĞƉƌŽƉƌŝŽƐŝƐƚĞŵĂ ΀͙΁͘ůůĂďĂƐĞĐ ğ͛ ƐĞŵƉƌĞƵŶŶƵĐůĞŽ
ŵŝƟĐŽͲŶĂƌƌĂƟǀŽĨĂĐŝůŵĞŶƚĞƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞ;ůĂŵĂŐŝĂ͕ů͛ŝĐŽŶĂĚĞůǀĂŵƉŝƌŽ͕ůĂĐŽŵƉĞ-
ƟǌŝŽŶĞƉĞƌůĂƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂͿ͕ĐŚĞƐĞƌǀĞĐŽŵĞƚĞƐƐƵƚŽŵĞƚĂĨŽƌŝĐŽƉĞƌĂŵďŝĞŶƚĂƌĞ
ŝůƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝŵĂƚƵƌĂǌŝŽŶĞĞĚŝƉĂƐƐĂŐŐŝŽƚƌĂůĂĨĂƐĞŝŶĨĂŶƟůĞĞů Ğ͛ƚăĂĚƵůƚĂͩ31.
ŝžĐŚĞƉƌĞŵĞƐŽƩŽůŝŶĞĂƌĞŝŶƋƵĞƐƚĂƐĞĚĞğ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕ĐŽŵĞůĂĐĂƐĂĚŝƉƌŽĚƵ-
ǌŝŽŶĞ>ŝŽŶƐŐĂƚĞƐŝĚŝŵŽƐƚƌŝĂďŝůĞŶĞůů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƌĞƵŶůĞŐĂŵĞĚŝĮĚĞůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĐŽŶ
la teen audienceĚŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕ĨĂǀŽƌĞŶĚŽĐŽƐŞƵŶƐŽůŝĚŽͨƌĂƉƉŽƌƚŽĚŝĨĂŵŝůŝĂƌŝƚă
ƚƌĂƉƌŽĚŽƩŽĞĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌĞͩ32͘ĂƋƵĞƐƚŽƉƵŶƚŽĚŝǀŝƐƚĂ͕ŝůĐĂƐŽĚŝThe Hunger 
GamesƐŝƐĞŐŶĂůĂƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽƉĞƌů͛ŝŶŶŽǀĂƟǀĂĐĂŵƉĂŐŶĂƉƌŽŵŽ-
ǌŝŽŶĂůĞƉƌŽŵŽƐƐĂĚĂ>ŝŽŶƐŐĂƚĞĂƐƵƉƉŽƌƚŽĚĞŝƋƵĂƩƌŽĮůŵ͘ŝƐƉŽŶĞŶĚŽĚŝƌŝƐŽƌƐĞ
limitate33͕ŝůĚŝƌĞƩŽƌĞĚĞůůĂĐĂŵƉĂŐŶĂƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůĞdŝŵWĂůĞŶ͕ĐŚŝĞĨďƌĂŶĚŽĸĐĞƌ
ĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞĚĞůƌĞƉĂƌƚŽtŽƌůĚǁŝĚĞDĂƌŬĞƟŶŐĚĞůůĂ>ŝŽŶƐŐĂƚĞ͕ĐĞƌĐĂĚŝĐĂƉŝƚĂůŝǌ-
ǌĂƌĞŝŶŶĂŶǌŝƚƵƩŽů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞĞŝůĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽĚĞůůĂĨŽƌƚĞĨĂŶďĂƐĞůĞƩĞƌĂƌŝĂŐŝă
ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͘ /ůůƵƐƚƌĂWĂůĞŶ͗ͨ/ůƐĞŐƌĞƚŽƉĞƌĐŽŶŝƵŐĂƌĞƐƵĐĐĞƐƐŽĞƌŝƐƉĂƌŵŝŽŝŶƋƵĞ-
ƐƚŽĐĂƐŽğƐƚĂƚŽƐĨƌƵƩĂƌĞůĂĨĂŶďĂƐĞŐŝăŵŽůƚŽƐŽƐƚĂŶǌŝŽƐĂĚĞŝůŝďƌŝĂĐƵŝƐŝŝƐƉŝƌĂ
ůĂƐĂŐĂ͕ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽůĂŶĞůƉƌŽĐĞƐƐŽƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůĞĐŽŶƚƌŽǀĂƚĞĐŽŵĞƵŶĂĐĂĐĐŝĂ
ĂůƚĞƐŽƌŽƐƵdǁŝƩĞƌŽĐŽŶƚĞƐƚĂƉƌĞŵŝƐƵ&ĂĐĞďŽŽŬͩ34͘sŝĞŶĞĐŽƐŞĐƌĞĂƚĂƵŶĂŝŶ-
ƚĞŶƐĂĐĂŵƉĂŐŶĂƐƵŵŽůƚĞƉůŝĐŝƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞŽŶůŝŶĞĞƐƵŝƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬ͕ĐŽŵƉŽƐƚĂ
ĚĂƚƌĞĚŝĐŝƉƌŽĮůŝ&ĂĐĞďŽŽŬĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƟĂŝĚŝǀĞƌƐŝĚŝƐƚƌĞƫĚĞůůŽ^ƚĂƚŽĚŝWĂŶĞŵ
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞŝƋƵĂůŝƐŝƐǀŽůŐŽŶŽůĞĂǀǀĞŶƚƵƌĞĚĞŝƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟ͕ƵŶĂƉĂŐŝŶĂdƵŵďůƌ
ƵĸĐŝĂůĞ͕ƵŶĐĂŶĂůĞzŽƵdƵďĞŝƐƉŝƌĂƚŽĂůůĂĂƉŝƚŽůdsĐŚĞƚƌĂƐŵĞƩĞůĞĐŽŵƉĞƟǌŝŽŶŝ
ĚĞŐůŝ,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐŶĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽĮŶǌŝŽŶĂůĞĚĞŝĮůŵ͕ŽĂŶĐŽƌĂů Ă͛ĐĐŽƵŶƚdǁŝƩĞƌΛ
dŚĞĂƉŝƚŽůWE͕ĐŚĞƉƌŽŵĞƩĞĚŝĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞŶƵŽǀŝƚǁĞĞƚƐŽůŽƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĂŵĞŶƚĞ
ĂůůĂǀŝƌĂůŝƚăŐĂƌĂŶƟƚĂĚĂŝĨŽůůŽǁĞƌƐĂŝĐŽŶƚĞŶƵƟƉƵďďůŝĐĂƟƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͘>Ă
ƐƚƌĂƚĞŐŝĂŵĞƐƐĂŝŶĂƩŽĚĂůůĂ>ŝŽŶƐŐĂƚĞ͕ŝŶĨĂƫ͕ğƋƵĞůůĂĚŝŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞů͛ƵƟůŝǌǌŽ
ĚĞŝƐŽĐŝĂůŵĞĚŝĂĂůĮŶĞĚŝ ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞĞĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞƐĞŵƉƌĞƉŝƶĂƫǀĂŵĞŶƚĞ ŝ
ŶƵŵĞƌŽƐŝĨĂŶĚĞůůĂƐĂŐĂůĞƩĞƌĂƌŝĂ35.
30  >ŝďĞƌƟ͕ϮϬϭϰ͗ϯϱ͘
31  ĞůůĂǀŝƚĂ͕ϮϬϭϮ͗ϰϭ͘
32  ůĂƌĂDŝƌĂŶĚĂ^ĐŚĞƌĸŶŐ͕ŽŵĞƐŝǀĞŶĚĞƵŶĮůŵ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůůĂƌŝǀŝƐƚĂ 
ŽŶůŝŶĞͨWƌŝƐŵŽͩŝůϭϵŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϱ͗ǁǁǁ͘ƉƌŝƐŵŽŵĂŐ͘ĐŽŵͬĐŝŶĞŵĂͲĚŝŐŝƚĂůͲŵĂƌŬĞƟŶŐ;ƵůƟŵĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
33  /ůďƵĚŐĞƚĂĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞĚĞůůĂĐĂƐĂĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞğĚŝĐŝƌĐĂϰϱŵŝůŝŽŶŝĚŝĚŽůůĂƌŝ͕ĂĨƌŽŶƚĞ 
ĚĞŝϳϬͲϴϬŵŝůŝŽŶŝĂĮůŵƐƉĞƐŝŝŶŵĞĚŝĂĚĂŝŐƌĂŶĚŝstudiosŚŽůůǇǁŽŽĚŝĂŶŝ͘ŝƐŽŐŶĂƉĞƌž
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞĐŚĞ͕ŵĞĚŝĂŵĞŶƚĞ͕ůĂmini-major>ŝŽŶƐŐĂƚĞŝŶǀĞƐƚĞŵĞŶŽĚŝϯϬŵŝůŝŽŶŝŝŶŵĂƌŬĞƟŶŐ
ƉĞƌŽŐŶŝĮůŵ͘&ŽŶƚĞ͗ŚƩƉ͗ͬͬůĂƟŵĞƐďůŽŐƐ͘ůĂƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚŶĞǁƐďƵǌǌͬϮϬϭϮͬϬϯͬ
ůŝŽŶƐŐĂƚĞͲƐƉĞŶĚŝŶŐͲ͘Śƚŵů;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
34  ůĂƌĂDŝƌĂŶĚĂ^ĐŚĞƌĸŶŐ͕ŽŵĞƐŝǀĞŶĚĞƵŶĮůŵ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůůĂƌŝǀŝƐƚĂŽŶůŝŶĞ
ͨWƌŝƐŵŽͩŝůϭϵŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϱ͗ǁǁǁ͘ƉƌŝƐŵŽŵĂŐ͘ĐŽŵͬĐŝŶĞŵĂͲĚŝŐŝƚĂůͲŵĂƌŬĞƟŶŐ 
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
35  /ůĂƌ͕ ϮϬϭϰ͗ϭϳͲϭϴ͘
ϴϳ
HOLLYWOOD’S MOST RELIABLE AUDIENCEͳGuerini Rocco
ŝžĐŚĞĐŽůƉŝƐĐĞĚĞůůĂĐĂŵƉĂŐŶĂĚŝŵĂƌŬĞƟŶŐĚŝThe Hunger Games ğŝůůŝǀĞůůŽ
Ěŝ ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ ƌĂŐŐŝƵŶƚŽ ƚƌĂ ͨŝ ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ ĐŚĞ ĚŝƉĞŶĚŽŶŽĚĂůůĞ ƐƚƌĂƚĞ-
ŐŝĞĚĞŐůŝĂƩŽƌŝŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝĞƋƵĞůůŝƉƌŽƉƌŝĂŵĞŶƚĞgrassrootsͩ36͘EĞůů͛ĞƉŽĐĂĚĞů-
ůĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ͕ůĂĚŝīƵƐŝŽŶĞĚŝ/ŶƚĞƌŶĞƚ͕ůĂĚŝŐŝƚĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞŝĐŽŶƚĞŶƵƟĞůŽ
ƐǀŝůƵƉƉŽ ĚŝŵŽůƚĞƉůŝĐŝ ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĞ Ěŝ ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ ƉĞƌŵĞƩŽŶŽ ů͛ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ Ěŝ
ŶƵŽǀĞĞŵƵƚĂƚĞĨŽƌŵĞĚŝĂĐĐĞƐƐŽĂŝĐŽŶƚĞŶƵƟŵĞĚŝĂůŝĞ͕ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕
ĨĂǀŽƌŝƐĐŽŶŽůĂŶĂƐĐŝƚĂĚŝƵŶĂĂƵĚŝĞŶĐĞƉŝƶĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ͕ͨŶŽŵĂĚĞͩϯϳ͕ͨĂƫǀĂͩ38 
ĞͨƉĞƌĨŽƌŵĂƟǀĂͩ39͗/ŶƚĞƌŶĞƚĨŽƌŶŝƐĐĞƵŶĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĂƩƌĂǀĞƌƐŽůĂƋƵĂůĞŝĨĂŶ
ƉŽƐƐŽŶŽĐŽƐƚƌƵŝƌĞƉƌŽƉƌŝĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞĂƵƐŽĞĐŽŶƐƵŵŽĚŝĂůƚƌŝ ĨĂŶʹƐƉĞƐ-
ƐŽƉŝƶ ŐƌĂĚŝƚĞĚŝ ƋƵĞůůĞ ƐǀŝůƵƉƉĂƚĞĚĂŝ ĐĂŶĂůŝ ƵĸĐŝĂůŝ40͘ >ĞĚŝŶĂŵŝĐŚĞƟƉŝĐŚĞ
ĚĞůƐŝƐƚĞŵĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞ͕ŝŶĨĂƫ͕ƌĞŶĚŽŶŽƉŝƶůĂďŝůĞŝůĐŽŶĮŶĞƚƌĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĞ
ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ͕ƐƟŵŽůĂŶĚŽůĂƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞĂƵĚŝĞŶĐĞƐŝĂŝŶĚŝƌĞǌŝŽŶĞĚŝƵŶĂ
ŵĂŐŐŝŽƌĞŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞĐŽŶŝƉƌŽĚŽƫŽīĞƌƟĚĂůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐƵůƚƵƌĂůĞ͕ƐŝĂŶĞůůĂĨŽƌ-
ŵĂĚŝƵŶĂǀĞƌĂĞƉƌŽƉƌŝĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĂŵĂƚŽƌŝĂůĞĂƵƚŽŶŽŵĂ͘dĂůĞƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ
ĐƵůƚƵƌĂůĞğƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞƌĞŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĂĚĂůůĞĂǌŝĞŶĚĞŵĞĚŝĂůŝ͕ͨĐŽƐŝĐĐŚĠĐŝž
ĐŚĞğƉƌŽĚŽƩŽƉĞƌĞƐƐĞƌĞĚŽŶĂƚŽ͕ ŝŶƵŶ͛ŽƫĐĂĚŝŐƌĂƚƵŝƚă͕ğ ƌŝĐŝĐůĂƚŽĚĂůů͛ŝŶ-
ĚƵƐƚƌŝĂĞƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽŝŶƵŶŽŐŐĞƩŽĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞĐŚĞĚĞǀĞĞƐƐĞƌĞǀĞŶĚƵƚŽĂů
ŐƌĂŶĚĞƉƵďďůŝĐŽŽ͕ŶĞŝĐĂƐŝƉŝƶĞƐƚƌĞŵŝ͕ƌŝǀĞŶĚƵƚŽĂůůŽƐƚĞƐƐŽƉƵďďůŝĐŽĨĂŶͩ41. 
ƋƵĞƐƚŽƉƌŽƉŽƐŝƚŽ͕DĂƐƐŝŵŽ^ĐĂŐůŝŽŶŝƐƵŐŐĞƌŝƐĐĞĚƵŶƋƵĞĐŚĞĂůůĂͨĐŽŶƐƵĞƚĂ
ĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞĨƌĂƉƌĂƟĐŚĞƚŽƉͲĚŽǁŶĚ͛ŝŶĐŽƌƉŽƌĂǌŝŽŶĞĞƉƌĂƟĐŚĞďŽƩŽŵͲƵƉ 
ĚŝƌĞƐŝƐƚĞŶǌĂ;ĨƌĂĐƵŝĨĂŶĚŽŵĞĐƵůƟƐŵŽͿ͕ƌĞƐĂĐĂŶŽŶŝĐĂĚĂ,ĞŶƌǇ:ĞŶŬŝŶƐ͕ĂŶ-
ĚƌĞďďĞĐŽŶƚƌĂƉƉŽƐƚĂƵŶĂǀŝƐŝŽŶĞƉŝƶĂƌƟĐŽůĂƚĂĞŽƌŐĂŶŝĐĂĚĞůůĞŝŶƚĞƌƌĞůĂǌŝŽŶŝ
ĨƌĂ ůĞĚŝǀĞƌƐĞĐŽŵƉŽŶĞŶƟĚĞůƐŝƐƚĞŵĂĚĞŝŵĞĚŝĂ͕ĚĂƵŶůĂƚŽ͕ĞĚĞŐůŝƐƉĞĐŝĮĐŝ
ŵĞĚŝĂ;ĐŽŵĞŝůĐŝŶĞŵĂ͕ĐŚĞĐŽŶƐĞƌǀĂƵŶĂƉƌŽƉƌŝĂ͕ƐƉĞĐŝĮĐĂĂƵƚŽŶŽŵŝĂͿŝŶƚĞƐŝ
ĞƐƐŝƐƚĞƐƐŝĐŽŵĞƐŝƐƚĞŵŝĐŽŵƉůĞƐƐŝͩ42. 
/ůĐĂƐŽĚĞůůĂĐĂŵƉĂŐŶĂ>ŝŽŶƐŐĂƚĞĚŝŵŽƐƚƌĂĐŽŵĞ͕ŐƌĂǌŝĞĂŐůŝƐƚƌƵŵĞŶƟƐǀŝůƵƉ-
ƉĂƟĚĂůƐŝƐƚĞŵĂƉƌŽĚƵƫǀŽĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞ͕ƵŶĂĐĂƐĂĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞƉŽƐƐĂĐĂƉŝ-
ƚĂůŝǌǌĂƌĞŝůƉŽƚĞŶǌŝĂůĞĞĐŽŶŽŵŝĐŽĚĞůůĞƉƌĂƟĐŚĞgrassrootsŵĞƐƐĞŝŶĂƩŽĚĂůůĂ
ĨĂŶďĂƐĞ Ěŝ ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕ ŝŶĐůƵĚĞŶĚŽůĞĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůĞƉƌŽƉƌŝĞ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ ŝŶĚƵ-
ƐƚƌŝĂůŝĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĞĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ43.
>ĂƌĞůĂǌŝŽŶĞƚƌĂĨĂŶĞƉƌŽĚƵƩŽƌŝŶĞůů Ğ͛ƌĂĚŝŐŝƚĂůĞŚĂŐŝŽǀĂƚŽ͕ĂůŵĞŶŽŝŶĚŝƌĞƚ-
ƚĂŵĞŶƚĞ͕ĂůůĞƉŽƚĞŶƟĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ͘ŽŵĞŶĞůĐĂƐŽĚŝThe Hunger Games, 
ŝƉƌŽĚƵƩŽƌŝƉŽƐƐŽŶŽďĞŶĞĮĐŝĂƌĞĚŝĨĂŶĐƌĞĂƟǀŝĞĂƫǀŝŵŽŶĞƟǌǌĂŶĚŽŝŶĚŝ-
ƌĞƩĂŵĞŶƚĞŝĐŽŶƚĞŶƵƟŐĞŶĞƌĂƟĚĂŐůŝƵƚĞŶƟĂĮŶŝƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůŝ͘/ŶƚĞƌŶĞƚŚĂ
ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽŝůŵĞĐĐĂŶŝƐŵŽĚŝƐĐĂŵďŝŽƚƌĂůĞĐŽŵƵŶŝƚăĚŝĨĂŶ͕ĐŽƐŞŝƉƌŽĚƵƩŽƌŝ 
36  ŽŶŝ͕ϮϬϭϰ͗ϭϳϳ͘
ϯϳ :ĞŶŬŝŶƐ͕ϮϬϬϲ͗y>//͘
38  &ĂŶĐŚŝ͕ϮϬϭϰ͗ϳϵ͘
39 ĂƐĞƫ͕ϮϬϭϱ͗ϭϴ͘
40  Baym, 2000.
41  ĞŶĞĐĐŚŝ͕ϮϬϭϴ͗ϭϮͲϭϰ͘
42  ^ĐĂŐůŝŽŶŝ͕ϮϬϭϮ͗Ϯϰϳ͘
43  hŶƋƵĞƐŝƚŽĂƉĞƌƚŽĚĞůĚŝďĂƫƚŽĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽƐƵůƌĂƉƉŽƌƚŽƚƌĂƉƌŽĚƵƩŽƌŝĞĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝ
ŶĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂĐƵůƚƵƌĂůĞƌŝŐƵĂƌĚĂůĞŵŽĚĂůŝƚăĚŝĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞŝƉƌŽĚŽƫĚĞůĨĂŶůĂďŽƌ. 
^ƵƋƵĞƐƚŽĂƌŐŽŵĞŶƚŽ͕ƐŝĐŽŶĨƌŽŶƟŶŽŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞůĞƉŽƐŝǌŝŽŶŝĞƐƉƌĞƐƐĞŝŶĞ<ŽƐŶŝŬ͕ϮϬϭϯ͖
:ŽŚŶƐŽŶ͕ϮϬϭϯ͖<ĞƌƌŝŐĂŶ͕ϮϬϭϬ͘
88
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĐĞƌĐĂŶŽŶƵŽǀŝŵŽĚŝƉĞƌƚƌĂƌƌĞƉƌŽĮƩŽĚĂůůĂŵĂƐƐĂĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟŐĞŶĞƌĂƟĚĂ-
ŐůŝƵƚĞŶƟƚƌĂŵŝƚĞƋƵĞůůĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞĚŝŐŝƚĂůŝĐŚĞŚĂŶŶŽŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƚŽůĂĐŝƌĐŽ-
ůĂǌŝŽŶĞƉƵďďůŝĐĂĚĞůůĂǀŽƌŽĚĞŝĨĂŶĂƩƌĂǀĞƌƐŽƵŶĂƉůĂƚĞĂƉŝƶĂŵƉŝĂ͘44
EŽŶĂĐĂƐŽ͕ͨůĂĐŚŝĂǀĞĚĞůƐƵĐĐĞƐƐŽĚŝHunger GamesğĂŶĐŚĞůŽƐĨƌƵƩĂŵĞŶ-
ƚŽĚĞůĐŽƐŝĚĚĞƩŽĨĂŶůĂďŽƌ͗ ůĂƉĂƐƐŝŽŶĞĚĞŝĨĂŶĐŚĞ͕ĂƩƌĂǀĞƌƐŽůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ
Ěŝ ŶƵŵĞƌŽƐĞ ĨĂŶĮĐƟŽŶƐ Ž ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞ ĐŽŶ ůĂƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞĂŝ ƐƵĚĚĞƫ
ŐŝŽĐŚŝ͕ŚĂĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞƉƌŽĚŽƩŽŐƌĂŶƉĂƌƚĞĚĞůŵĂƚĞƌŝĂůŝĚŝŵĂƌŬĞƟŶŐͩ45. Il 
ǀŽůƵŵĞĚĞůůĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝĨĂŶĚŽŵƉƌŽĚŽƩĞĞŵĞƐƐĞŝŶĐŝƌĐŽůŽĚĂůůĂĨĂŶďĂƐĞ di 
The Hunger GamesƌĂŐŐŝƵŶŐĞůŝǀĞůůŝǀĞƌƟŐŝŶŽƐŝ͕ƚĂŶƚŽĚĂƌĞŶĚĞƌŶĞŝŵƉŽƐƐŝďŝůĞ
ƵŶĂĞƐĂƵƐƟǀĂĐĂƚĂůŽŐĂǌŝŽŶĞĞŶĐŝĐůŽƉĞĚŝĐĂ46͘^ŝƉĂƐƐĂĚĂůůĂƉƌĂƟĐŚĞĐĂƌƚŽŐƌĂĮ-
ĐŚĞ͕ƟƉŝĐĂŵĞŶƚĞůĞŐĂƚĞĂŐůŝĞĐŽƐŝƐƚĞŵŝŶĂƌƌĂƟǀŝĨĂŶƚĂƐǇĞĨĂŶƚĂƐĐŝĞŶƟĮĐŝ͕ĐŚĞ
ƉƌŽƉŽŶŐŽŶŽƵŶĂƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞĚĞŝĐŽŶƚĞŶƵƟƌŝŐƵĂƌĚĂŶƟŝůŵŽŶĚŽĚŝĞŐĞƟĐŽĚĞů
ĮůŵĂƩƌĂǀĞƌƐŽ ůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĚŝ ŝŶĨŽŐƌĂĮĐŚĞĞŵĂƉƉĞ͕ĮŶŽĂůůĞ ƐƉĞĐƵůĂǌŝŽŶŝ
ƐƵůůĞƐĐĞůƚĞĚŝĂĚĂƩĂŵĞŶƚŽĞƐƵůĐŽŶĨƌŽŶƚŽƚƌĂƉĞůůŝĐŽůĞĞƌŽŵĂŶǌŝĐŽŶƚĞŶƵƚĞŝŶ
ďůŽŐĞĨŽƌƵŵŝŶĨŽƌŵĂƟǀŝ͘
WĂƌĂůůĞůĂŵĞŶƚĞ͕ƐŝƐǀŝůƵƉƉĂƵŶƌĞƟĐŽůŽƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞŝůůŝŵŝƚĂƚŽĚŝƉƌĂƟĐŚĞŵŝ-
ŵĞƟĐŚĞ͕ͨĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĞĚĂůƉŝĂĐĞƌĞĚŝƌŝƉƌŽĚƵƌƌĞ͕ĚŝŝŵŝƚĂƌĞ͕ĚŝŵĂƚĞƌŝĂůŝǌǌĂƌĞ
ƵŶŵŽŶĚŽ ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽͩϰϳĞĐůĂƐƐŝĮĐĂďŝůŝƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞĐŽŵĞͨĨĞŶŽŵĞŶŝĚŝ
ƌŝŵĂŶĚŽ͕Ěŝ ŝŵŝƚĂǌŝŽŶĞĞĚŝ ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞͩ48͘EĞ ƐŽŶŽƵŶĞƐĞŵƉŝŽ ŝ fanvid 
ĐĂƌŝĐĂƟƐƵzŽƵdƵďĞ͕ĐŽŶŝŶƚĞŶƟƐŝĂƉĂƌŽĚŝĐŝƐŝĂĐĞůĞďƌĂƟǀŝ͖ůĞĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶŝĚŝfan 
artƌŝĞǀŽĐĂƟǀĂ;ĮŐ͘ϭͿ͕ĐŽŵĞůĂĨĂďďƌŝĐĂǌŝŽŶĞĚŝŽŐŐĞƫŝƐƉŝƌĂƟĂůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽĚŝ
The Hunger GamesƐƉĞƐƐŽƌĂĐĐŽůƟŝŶĨŽƌŵĂĨŽƚŽŐƌĂĮĐĂĞĚŝīƵƐŝƚƌĂŵŝƚĞƐŽĐŝĂů
ŶĞƚǁŽƌŬ͖ůŽƐǀŝůƵƉƉŽĚŝĐƌŽƐƐŽǀĞƌĐŽŶĂůƚƌŝĞĐŽƐŝƐƚĞŵŝŵĞĚŝĂůŝ͖ůĂĐƌĞĂǌŝŽŶĞĚŝ
ŵĞŵĞĞŐŝĨĂŶŝŵĂƚĞ͖ů͛ŝĚĞĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶǀŝĚĞŽŐŝŽĐŽŽƉĞŶǁŽƌůĚcostruito ripro-
ƉŽŶĞŶĚŽůĞƉĞĐƵůŝĂƌŝƚăĚĞŐůŝĞůĞŵĞŶƟŶĂƌƌĂƟǀŝĚĞůfranchise͖ƵŶ͛ŝŶŶƵŵĞƌĞǀŽůĞ
ƋƵĂŶƟƚăĚŝďŽŽŬƚƌĂŝůĞƌƐ amatoriali.
/Ŷ ƋƵĞƐƚŽ ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕ ůĂ ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ ĚĞůůĂŵĂƌŬĞƟŶŐ ĐĂŵƉĂŝŐŶ ĚĞůůĂ >ŝŽŶƐŐĂƚĞ ğ
ŵĞƩĞƌĞ ŝŶ ĂƩŽƵŶĂƉƵŶƚƵĂůĞ Ğ ƐŝƐƚĞŵĂƟĐĂ ƌŝĂƉƉƌŽƉƌŝĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂ ƐƚĞƌŵŝŶĂ-
ƚĂ ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ ĨĂŶĚŽŵ ůĞŐĂƚĂ Ă The Hunger Games͕ ƐĨƌƵƩĂŶĚŽ ŝ ďŝƐŽŐŶŝ Ěŝ
ͨĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞĚŝŝĚĞŶƟƚă͕ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĚŝŐƵƐƚŽ͕ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞĚŝĐŽŵƵŶŝƚăͩ49 ma-
ŶŝĨĞƐƚĂƟĚĂůůĂĨĂŶďĂƐĞƉĞƌĂƵŵĞŶƚĂƌĞů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞŝŶƚŽƌŶŽĂůfranchiseʹĞŵĂƐ-
ƐŝŵŝǌǌĂƌĞĐŽƐŞŐůŝŝŶƚƌŽŝƟĂůďŽƩĞŐŚŝŶŽ͘ZŝƐƵůƚĂŶŽĞŵďůĞŵĂƟĐŝ͕ŝŶƋƵĞƐƚŽƐĞŶƐŽ͕
44  ͨdŚĞƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉďĞƚǁĞĞŶĨĂŶƐĂŶĚƉƌŽĚƵĐĞƌƐŝŶƚŚĞĚŝŐŝƚĂůĂŐĞŚĂƐĂƚůĞĂƐƚŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ
ďĞŶĞĮƚĞĚƉŽǁĞƌĨƵůĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ͘>ŝŬĞŝŶƚŚĞĐĂƐĞŽĨTHGĐĂŶƉƌŽĚƵĐĞƌƐďĞŶĞĮƚĨƌŽŵ
ƉƌŽĚƵĐƟǀĞĨĂŶĐŽŶƐƵŵĞƌƐďǇŝŶĚŝƌĞĐƚůǇŵŽŶĞƟǌŝŶŐƵƐĞƌͲŐĞŶĞƌĂƚĞĚĐŽŶƚĞŶƚĨŽƌƉƌŽŵŽƟŽŶĂů
ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘dŚĞŝŶƚĞƌŶĞƚŚĂƐĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚƚŚĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶŽĨŐŝŌƐĂŶĚƚŚĞĞǆĐŚĂŶŐĞŵĞĐŚĂŶŝƐŵ
ĂŵŽŶŐĨĂŶĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕ĂŶĚƉƌŽĚƵĐĞƌƐƐĞĞŬǁĂǇƐƚŽƉƌŽĮƚĨƌŽŵƚŚĞŵĂƐƐŽĨƵƐĞƌͲŐĞŶĞƌĂƚĞĚ
ĐŽŶƚĞŶƚĂƐĚŝŐŝƚĂůƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐŚĂǀĞŝŶĐƌĞĂƐĞĚƚŚĞĐŝƌĐƵůĂƟŽŶŽĨĨĂŶƐ͛ǁŽƌŬƉƵďůŝĐůǇƚŽĂǁŝĚĞƌ
ĂƵĚŝĞŶĐĞͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘/ůĂƌ͕ ϮϬϭϰ͗ϮϭͲϮϮ͘
45  ůĂƌĂDŝƌĂŶĚĂ^ĐŚĞƌĸŶŐ͕ŽŵĞƐŝǀĞŶĚĞƵŶĮůŵ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůůĂƌŝǀŝƐƚĂŽŶůŝŶĞ
ͨWƌŝƐŵŽͩŝůϭϵŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϱ͗ǁǁǁ͘ƉƌŝƐŵŽŵĂŐ͘ĐŽŵͬĐŝŶĞŵĂͲĚŝŐŝƚĂůͲŵĂƌŬĞƟŶŐ 
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
46  hŶƚĞŶƚĂƟǀŽĚŝŵĂƉƉĂƚƵƌĂĞĚŝĐĂƚĂůŽŐĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞƌĞŝŶǀĞŶǌŝŽŶŝĐƵůƚƵƌĂůŝƉƌŽĚŽƩĞŝŶƚŽƌŶŽ
al franchise The Hunger Games ğĐŽŶƚĞŶƵƚŽŝŶŽŶŝ͕ϮϬϭϰ͗ϭϳϴͲϭϴϰ͘
ϰϳ ŽŶŝ͕ϮϬϭϰ͗ϭϴϭ͘
48  ŽŶŝ͕ϮϬϭϰ͗ϭϳϴ͘
49  ^ĐĂŐůŝŽŶŝ͕ϮϬϭϮ͗Ϯϱϰ͘
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HOLLYWOOD’S MOST RELIABLE AUDIENCEͳGuerini Rocco
&ŝŐ͘ϭʹhŶĂůŽĐĂŶĚŝŶĂ
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂĚĞůĮůŵ
“The Hunger Games: 
Mockingjay – Part I” 
(“Hunger Games: Il canto 
ĚĞůůĂƌŝǀŽůƚĂʹWĂƌƚĞ/͕͟ 
ϮϬϭϰͿĞůĂďŽƌĂƚĂĚĂŝ
fan e caricata sul sito 
ƉĂŶĞŵƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ͘ĐŽŵ
ŐůŝĞƐĞŵƉŝĚĞŝƐŝƟdŚĞĂƉŝƚŽů͘ƉŶ50ĞdŚĞ,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐǆƉůŽƌĞƌ͘ ĐŽŵ51͕ƐǀŝůƵƉƉĂ-
ƟĂƉƉŽƐŝƚĂŵĞŶƚĞĚĂůůĂ>ŝŽŶƐŐĂƚĞ͕ĮŶĚĂůůĂŶĐŝŽĚĞůƉƌŝŵŽĐĂƉŝƚŽůŽĚĞůůĂƐĂŐĂ͕
ĐŽŶů͛ĞƐƉƌĞƐƐŽŽďŝĞƫǀŽĚŝƐƟŵŽůĂƌĞůĂƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞĂƫǀĂĚĞůůĂĂƵĚŝĞŶĐĞĚŝ
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͘dŚĞ,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐǆƉůŽƌĞƌ͘ ĐŽŵ͕ ŝŶĨĂƫ͕ğƵŶĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ ŝĚĞĂƚĂ
ƉĞƌ ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞĂůůĞĮŶĂůŝƚăĚŝĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞĞĚŝ ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚŝͨƵŶĂǀĂ-
ƌŝĞƚăĚŝŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͕ƵĸĐŝĂůŝĞĂƉŽĐƌŝĨĞ͕ĂůůŽƐĐŽƉŽĚŝĐŽƐƚƌƵŝƌĞŽĐŽŶƐŽůŝĚĂƌĞ
ƵŶ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚŝ ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ Ğ Ěŝ ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ ƵŶĂ ĐŽŵƵŶŝƚăͩ52. Ispirato alla 
ǀŝƚĂĚŝWĂŶĞŵĞĚĞŝƐƵŽŝĚŝƐƚƌĞƫ͕ŝŶǀĞĐĞ͕dŚĞĂƉŝƚŽů͘ƉŶƉĞƌŵĞƩĞĂŐůŝƵƚĞŶƟĚŝ
ĐƌĞĂƌĞƵŶĂƉƌŽƉƌŝĂĐĂƌƚĂĚ͛ŝĚĞŶƟƚăĚŝŐŝƚĂůĞ͕ĐŽŵĞƐĞĨŽƐƐĞƌŽĞƐƐŝƐƚĞƐƐŝĐŝƩĂĚŝŶŝ
ĚĞůůĂƐŽĐŝĞƚăĚŝƐƚŽƉŝĐĂŝŶĐƵŝğĂŵďŝĞŶƚĂƚĂůĂƐĂŐĂ53͕ĨĂǀŽƌĞŶĚŽů͛ĞƐƉůŽƌĂǌŝŽŶĞ
ŝŶƚĞƌĂƫǀĂĚĞŝĚŝƐƚƌĞƫĞůĂƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞĂƫǀĂĂůůĂůŽƌŽǀŝƚĂ͕ŝŶƵŶƉƌŽĐĞƐƐŽ
ĐŚĞğĂƌƌŝǀĂƚŽĂĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞŽůƚƌĞϴϬϬ͘ϬϬϬĨĂŶ54.
50 ǁǁǁ͘ƚŚĞĐĂƉŝƚŽů͘ƉŶͬƐŝƚĞ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
51  ǁǁǁ͘ƚŚĞŚƵŶŐĞƌŐĂŵĞƐĞǆƉůŽƌĞƌ͘ ĐŽŵ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
52  ŽŶŝ͕ϮϬϭϰ͗ϭϳϳ͘
53  ĂƌŶĞƐ͕ϮϬϭϮ͗ 81.
54  /ůĂƌ͕ ϮϬϭϰ͗ϭϱ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
>ĂƉƌŽůŝĨĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝƋƵĞƐƚĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝĨĂŶĚŽŵʹĞůĂůŽƌŽĐĂƉŝƚĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĂ
ƉĂƌƚĞĚĞůů͛ŝŶĚƵƐƚƌŝĂʹ ĐŽŶŶŽƚĂThe Hunger Games ĐŽŵĞƵŶĂŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞĞƐƚĞƐĂ͕
ͨƵŶŽƐƉĂǌŝŽĚŝĚŝƐĐŽƌƐŽŝŶĐŽŶƟŶƵĂĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ͕ƵŶƐŝƐƚĞŵĂĐŽŵƉůĞƐƐŽĂůů͛ŝŶ-
ƚĞƌŶŽĚĞůƋƵĂůĞğŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞůĂƉŽƐŝǌŝŽŶĞĚĞŝŵŽůƚĞƉůŝĐŝĨƌĂŵŵĞŶƟ
ŵĞĚŝĂƟĐŝͩ55͘WĂƌƚĞŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂĞŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďŝůĞĚŝƋƵĞƐƚŽƐŝƐƚĞŵĂƐŽŶŽůĞĂƵ-
ĚŝĞŶĐĞĞŝĨĂŶ͕ͨƉĞƌƐŽŶĞĐŚĞƐŝĂƉƉĂƐƐŝŽŶĂŶŽĂŝƉƌŽĚŽƫĚĞůůĂĐƵůƚƵƌĂƉŽƉŽůĂƌĞ
ĂůƉƵŶƚŽĚĂĐŽŶƐƵŵĂƌůŝŝŶŵŽĚŽĞƐƚĞƐŽĞĐŽƐƚĂŶƚĞ͕ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌůŝŶĞůůĂƉƌŽƉƌŝĂ
ǀŝƚĂƋƵŽƟĚŝĂŶĂĞĨŽƌŵĂƌĞĐŽŵƵŶŝƚăĚĞƐƟŶĂƚĞĂůůĂůŽƌŽƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ͕ĚŝīƵƐŝŽ-
ŶĞ͕ŵĂĂŶĐŚĞĂůůĂůŽƌŽƌŝĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞŝŶĐŚŝĂǀĞĐƌĞĂƟǀĂͩ56͘'ƌĂǌŝĞĂůů͛ŝŶƚƌŝĐĂƚŽ
ƌĞƟĐŽůŽĚŝƉƌĂƟĐŚĞĚŝƐĐĂŵďŝŽĞĚŝĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ͕Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝƋƵĞƐƚĞĐŽŵƵ-
ŶŝƚăƉƌĞŶĚĞĐŽƌƉŽŝŶŵĂŶŝĞƌĂƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƵŶƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞŝĚĞŶƟ-
ƚĂƌŝĂĞĚŝƌĞĐŝƉƌŽĐŽƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽʹƐĞĐŽŶĚŽĂǀŝĚƵĐŬŝŶŐŚĂŵ͕ͨů͛ŝĚĞŶƟƚă
ƌŝŐƵĂƌĚĂů͛ŝĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽŶĞͩϱϳʹĐŚĞƉĞƌŵĞƩĞĚŝĐŽŐůŝĞƌĞŶŽŶƐŽůƚĂŶƚŽŝůǀĂůŽƌĞ
ĞĐŽŶŽŵŝĐŽĞĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞĚĞůĨĂŶĚŽŵ͕ďĞŶƐŞĂŶĐŚĞƋƵĞůůŽĚŝƉƵŶƚƵĂůĞƌŝůĞǀĂ-
tore sociale e culturale58.
/s͘ 'ÄÙã®ÊÄ< 
ãÙ¥ÄÊÃ®ÝÊ¦ÄÊ®ÙÖÖÙÝÄãþ®ÊÄ®Äã®ãÙ®59
dĂůĞƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂĂĐƋƵŝƐƚĂƉĂƌƟĐŽůĂƌĞƌŝůĞǀĂŶǌĂƐĞĂŶĂ-
ůŝǌǌĂƚŽƐĞĐŽŶĚŽƵŶĂƉƌŽƐƉĞƫǀĂĐŚĞ ŝŶƚĞƌƌŽŐĂ ůĞƉƌĂƟĐŚĞĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĞĞĚŝ
ĐŽŶƐƵŵŽĚĞůĨĂŶĚŽŵĂůůĂůƵĐĞĚĞůů Ă͛ƉƉƌŽĐĐŝŽĚĞůůĂƐŽĐŝŽůŽŐŝĂĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽ-
Ŷŝ60͘>͛ ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞƐŝƌĞŐŐĞƐƵƵŶƐĞŶƟƌĞĐŽůůĞƫǀŽĐŚĞ͕ĚĞĐůŝ-
ŶĂƚŽĂƩƌĂǀĞƌƐŽƵŶĂƐĞŵĂŶƟĐĂĨĂƩĂĚŝŶĂƌƌĂǌŝŽŶŝ͕ŵŽĚĞůůŝŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀŝ͕ƌŝƚƵĂůŝ
ƐŝŵďŽůŝĐŝĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝƐĐŽƌƐŝǀĞ͕ŝŵƉůŝĐĂůĂĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĚŝƵŶ͛ŝĚĞŶƟƚăĐƵůƚƵƌĂ-
ůĞĐŽŵƵŶĞ61͘ >Ă ƌŝůĞǀĂŶǌĂĚŝThe Hunger Games͕ĚƵŶƋƵĞ͕ŶŽŶƌŝƐŝĞĚĞ ;ƐŽůŽͿ
ŶĞůů͛ĞŶƟƚăĚĞŝŶƵŵĞƌŝĐŚĞŝůfranchiseğƌŝƵƐĐŝƚŽĂŐĞŶĞƌĂƌĞ͕ďĞŶƐŞŶĞůůĞĨŽƌŵĞ
ĚŝƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞĐŚĞŚĂƐĂƉƵƚŽƐƟŵŽůĂƌĞĞŶĞůĨĂƩŽƌĞĚŝƉƌŽĨŽŶĚĂƌŝƐŽŶĂŶǌĂ
ĐŚĞƐĞŵďƌĂĂǀĞƌŝŶƐƚĂƵƌĂƚŽĐŽŶŝůƉƌŽƉƌŝŽƉƵďďůŝĐŽĚŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͘ĞůƌĞƐƚŽ͕
ŝŵĞĚŝĂʹŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞŝŵĞĚŝĂĚŝŐŝƚĂůŝ͕ĂƩƌĂǀĞƌƐŽƉƌĂƟĐŚĞĚŝƵƟůŝǌǌŽĞƌŝĂƉ-
ƉƌŽƉƌŝĂǌŝŽŶĞĚŝĐƵŝƐŽŶŽŽŐŐĞƩŽʹŝŶƐƚĂƵƌĂŶŽͨƵŶĂƌĞůĂǌŝŽŶĞŝŶŶĞŐĂďŝůĞĐŽŶ
ŝůƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞͩ62͕ŝŶĐŝĚĞŶĚŽƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ
55  ŽŶŝ͕ϮϬϭϰ͗ϭϳϳ͘
56  ĞŶĞĐĐŚŝ͕ϮϬϭϴ͗ϭϯ͘
ϱϳ ͨ/ĚĞŶƟƚǇŝƐĂďŽƵƚŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ͕ϮϬϬϴ͗ϭ͘
58  Ĩƌ͘ ĞŶĞĐĐŚŝ͕ϮϬϭϰ͗ϴϮ͘
59 YƵĞƐƚŽƉĂƌĂŐƌĂĨŽƐŝƉŽŶĞŝŶĚŝĂůŽŐŽĐŽŶů Ă͛ƌƟĐŽůŽĐŝƚĂƚŽŝŶďŝďůŝŽŐƌĂĮĂĐŽŵĞ'ƵĞƌŝŶŝZŽĐĐŽ͕
ϮϬϭϴ͕ĐŚĞĂŶĂůŝǌǌĂůĂĮŐƵƌĂĚĞůůĂƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂĚŝThe Hunger GamesŝŶƌĞůĂǌŝŽŶĞĂůů Ğ͛ǀŽůƵǌŝŽŶĞ
ĚĞŝƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝĨĞŵŵŝŶŝůŝĚĞŝteen movieĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ͘>͛ĂƌƟĐŽůŽ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕ƐŝĂǀǀĂůĞ
ĚĞůůĞĐĂƚĞŐŽƌŝĞĚŝ͞ĂďŝĞǌŝŽŶĞ͟Ěŝ:ƵůŝĂ<ƌŝƐƚĞǀĂ͕Ěŝ͞ĂŵďŝǀĂůĞŶǌĂ͟Ěŝ<ĞůůǇKůŝǀĞƌĞĚŝ 
͞ŝŶͲďĞƚǁĞĞŶͲŶĞƐƐ͟ĚŝĂƚŚĞƌŝŶĞƌŝƐĐŽůůƉĞƌƉƌŽƉŽƌƌĞƵŶĂůĞƩƵƌĂĚĞůůĂĮŐƵƌĂĚŝ<ĂƚŶŝƐƐ
ǀĞƌĚĞĞŶŝŶƌĞůĂǌŝŽŶĞĂůů Ă͛ƌĐŚĞƟƉŽĚŝƋƵĞůůĂĐŚĞĂƌŽů:͘ůŽǀĞƌĚĞĮŶŝƐĐĞĮŶĂůŐŝƌů.  
/ŶƋƵĞƐƚĂƐĞĚĞ͕ŝŶǀĞĐĞ͕ĐŝƐŝƌŝĨĂƌăĂůůĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞĚĞůůĂ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ĚĞůů Ğ͛ĐŽŶŽŵŝƐƚĂ 
EŽƌĞĞŶĂ,ĞƌƚǌƉĞƌŝŶĚĂŐĂƌĞůĂƌŝůĞǀĂŶǌĂĚĞůůĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞĂƫǀĂĞĚŝĨĂŶĚŽŵ
ŵĞƐƐĞŝŶĂƩŽĚĂůůĂ teen audience ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŝŶƚŽƌŶŽĂůůĂƐĂŐĂĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐĂ͘
60  hŶ͛ĞĸĐĂĐĞĂŶĂůŝƐŝƐŽĐŝŽůŽŐŝĐĂĚĞůƌĂƉƉŽƌƚŽƚƌĂůĞƉƌĂƟĐŚĞĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĞǁĞďͲďĂƐĞĚ,  
ŝƉƌŽĐĞƐƐŝĚŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂĞŝƐĞŶƟŵĞŶƟĚŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞƐŝƚƌŽǀĂ 
ŝŶEĂƉŽůŝ͕ϮϬϭϱ͘
61  EĂƉŽůŝ͕ϮϬϭϱ͗ϯϯ͘
62  EĂƉŽůŝ͕ϮϬϭϱ͗ϰϯ͘
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ƐƵŝƉƌŽĐĞƐƐŝĚŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂ͕ƐŝĂŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐŝĂĐŽůůĞƫǀĂ͕ĚĞůůĞŐĞŶĞ-
ƌĂǌŝŽŶŝƉŝƶŐŝŽǀĂŶŝ63͘^ŽƉƌĂƩƵƩŽ͕ĐŽŵĞĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽĚĂƐƚƵĚŝŽƐŝĐŽŵĞŚƌŝƐƟŶĞ
,ŝŶĞ64 ĞŽŶ ^ůĂƚĞƌ65͕ ůĞ ƉƌĂƟĐŚĞĚŝ ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞĞ ĂƵƚŽƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ
ĐŚĞĂǀǀĞŶŐŽŶŽŽŶůŝŶĞŝŶƐƚĂƵƌĂŶŽƉƌŽĨŽŶĚĞĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝĐŽŶůĞƉƌĂƟĐŚĞŵĂƚĞ-
ƌŝĂůŝĞƐŝŵďŽůŝĐŚĞĚĞůůĂǀŝƚĂƋƵŽƟĚŝĂŶĂ͘EĞĐŽŶƐĞŐƵĞĐŚĞ͕ĐŽŵĞƐĐƌŝǀĞDĂƌƚĂ
ŽŶŝ͕ͨƐĞ͞,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐ͟ƉƵžĞƐƐĞƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽƵŶŵŽŶƵŵĞŶƚŽƐĂĐƌŽĚĞůůĂ
ĐƵůƚƵƌĂĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ͕ůĞƌĂŐŝŽŶŝƐŽŶŽĚĂƌŝĐĞƌĐĂƌĞŶĞůůĞŶĞŐŽǌŝĂǌŝŽŶŝĐŽƐƚĂŶƟƚƌĂ
ƵŶŵŽŶĚŽĞůĞƉƌĂƟĐŚĞĚĞŐůŝƐƉĞƩĂƚŽƌŝ͕ŝŶĚŝǀĞƌƐŝĐŽŶƚĞƐƟ͕ŶĞůůĂůŽƌŽƐŽǀƌĂƉ-
ƉŽƐŝǌŝŽŶĞŶĞůƚĞŵƉŽͩ66.
^ĞĐŽŶĚŽ ƋƵĞƐƚĂ ƉƌŽƐƉĞƫǀĂ͕ The Hunger Games ĐŽŶĨĞƌŵĂ ŝů ƉƌŽƉƌŝŽ ǀĂůŽƌĞ
Ěŝ ƌŝůĞǀĂƚŽƌĞ ƐŽĐŝĂůĞ Ğ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ ŶĞůůĂ ĚĞĐŝƐŝŽŶĞ ĚĞůů Ğ͛ĐŽŶŽŵŝƐƚĂ EŽƌĞĞ-
ŶĂ,ĞƌƚǌĚŝĞůĞŐŐĞƌĞ ůĂƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂĚĞůůĂ ƐĂŐĂ͕<ĂƚŶŝƐƐǀĞƌĚĞĞŶ͕Ă ƐŝŵďŽůŽ
ĚŝƋƵĞůůĂĐŚĞŚĂŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞďĂƩĞǌǌĂƚŽ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ϲϳ͘ /ůƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂů
ƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝŽƉƌŝŶĐŝƉĂůĞĚŝƵŶŽĚĞŝƉŝƶƌŝůĞǀĂŶƟteen moviesĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝŶŽŶ
ƐƚƵƉŝƐĐĞ͕ƐĞƐŝĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŚĞͨƐĞďďĞŶĞůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƉŝƶŐŝŽǀĂŶŝŶŽŶƐĞŵďƌŝŶŽ
ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƌĞůĞƐĂůĞĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŚĞƚƌŽƉƉŽƐƉĞƐƐŽ͕ŝůĐŝŶĞŵĂƌŝŵĂŶĞƵŶƉƵŶƚŽ
ĚŝƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽŶĞůůĞůŽƌŽǀŝƚĞͩ68͘ĞůƌĞƐƚŽ͕ͨŶĞůů Ă͛ĚŽůĞƐĐĞŶǌĂğ΀͙΁ĨŽƌƚĞůĂƌŝĐĞƌ-
ĐĂĚŝŵŽĚĞůůŝĐŚĞƐƉĞƐƐŽƐŽŶŽƌŝŶǀĞŶŝďŝůŝŶĞŝƌĞƉĞƌƚŽƌŝŵĞĚŝĂůŝͩ69.
EĞůƐƵŽƐƚƵĚŝŽƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐŽƐƵůůĞĂďŝƚƵĚŝŶŝĚĞŝŶĂƟƚƌĂ ŝůϭϵϵϱĞ ŝůϮϬϬϮ͕
EŽƌĞĞŶĂ,ĞƌƚǌĞǀŝĚĞŶǌŝĂ ĐŽŵĞŐůŝ ĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟĂůůĂ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ
< ƐĞŵďƌŝŶŽĞƐƐĞƌĞ ĂĐĐŽŵƵŶĂƟĚĂƵŶƉƌĞŵŝŶĞŶƚĞ ƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚŝ ĂŶƐŝĂ ĞĚĂ
ƵŶ͛ŝŶĞĚŝƚĂĚŝĸĚĞŶǌĂŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞůůĞŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ͕ƉĞƌĐŚĠͨĂůƉĂƌŝ
Ěŝ <ĂƚŶŝƐƐ͕ ƉĞƌĐĞƉŝƐĐŽŶŽ ŝůŵŽŶĚŽ ŝŶ ĐƵŝ ǀŝǀŽŶŽ ĐŽŵĞƵŶĂ ůŽƩĂƉĞƌƉĞƚƵĂʹ
ĚŝƐƚŽƉŝĐĂ͕ ŝŶŝƋƵĂĞĂƐƉƌĂͩϳϬ͘,Ğƌƚǌ ƌŝůĞǀĂĐŽŵĞ ůĂǀŝƚĂĚĞŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĐŽŶ-
ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ ƐŝĂ ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ ĚĂ ƚƌĞ ĨĂƩŽƌŝ ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝ͗ Őůŝ
ĞīĞƫĚĞůů Ă͛ĐĐĞůĞƌĂǌŝŽŶĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂ͕ůĞĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĞĚĞůůĂƌĞĐĞƐƐŝŽŶĞĞĐŽŶŽ-
ŵŝĐĂĞ ůŽƐƉĞƩƌŽĚŝƵŶĂĐƌĞƐĐĞŶƚĞŵŝŶĂĐĐŝĂĞƐŝƐƚĞŶǌŝĂůĞ͘ƩƌĂǀĞƌƐŽ ůĞ ŝŶƚĞƌ-
ǀŝƐƚĞĂŽůƚƌĞĚƵĞŵŝůĂƚĞĞŶĂŐĞƌƐƚĂƚƵŶŝƚĞŶƐŝĞďƌŝƚĂŶŶŝĐŝĐŝƌĐĂůĞůŽƌŽƐƉĞƌĂŶǌĞ͕
ƉĂƵƌĞĞĂƐƉĞƩĂƟǀĞƉĞƌŝůĨƵƚƵƌŽ͕ƉƌĞŶĚĞĐŽƌƉŽŝůƌŝƚƌĂƩŽĚŝƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ
ĂŶŐƵƐƟĂƚĂĞŝŶƋƵŝĞƚĂ͕ĐŚĞƐŝƐƚĂĨŽƌŵĂŶĚŽŝŶƵŶĂĐŽŶŐŝƵŶƚƵƌĂƐŽĐŝŽƉŽůŝƟĐĂĚŝ
63  WĞƌƵŶĂĞƐĂƵƐƟǀĂƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞĐŝƌĐĂŝůĐŽŵƉůĞƐƐŽƌĞƟĐŽůŽĚŝƌĂƉƉŽƌƟĞŝŶŇƵĞŶǌĞƚƌĂůĂ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞWŽƐƚͲDŝůůĞŶŶŝĂů͕ůĞƐĐƌĞĞŶƉƌĂĐƟĐĞƐĚĞŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝĞůŽƐƚĂƚƵƚŽ
ĚĞůĐŝŶĞŵĂƐŝǀĞĚĂŝůǀŽůƵŵĞ͕ĐŝƚĂƚŽŝŶƋƵĞƐƚĂƐĞĚĞ͕&ĂŶĐŚŝ͖^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͖^ƚƌĂƵǀĞŶ͕ϮϬϭϴ͘
64  ,ŝŶĞ͕ϮϬϬϬ͘
65  Slater, 2002.
66  ŽŶŝ͕ϮϬϭϰ͗ϭϳϳ͘
ϲϳ >ĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ƐŝŝŶƐĞƌŝƐĐĞŝŶƵŶĚŝďĂƫƚŽĂƉĞƌƚŽĞƉŽůŝĨŽŶŝĐŽƐƵůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ
ĚĞŝĐŽƐŝĚĚĞƫWŽƐƚͲDŝůůĞŶŶŝĂů͕ǀĂƌŝĂŵĞŶƚĞĚĞĮŶŝƟĂŶĐŚĞŝ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕ĞůƚĂ
'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͘/ŶƌĞůĂǌŝŽŶĞĂƋƵĞƐƚŽĚŝďĂƫƚŽƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĐŽƐŝǀĞĚĂ:ŽŶĂŚŶŐĞůƌŽŵǁŝĐŚ͕ 
tĞƐŬĞĚ'ĞŶĞƌĂƟŽŶƚŽWŝĐŬĂEĂŵĞ͘/ƚtĂƐŶ͛ƚ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϯϭ
ŐĞŶŶĂŝŽϮϬϭϴƐƵůƐŝƚŽĚŝͨdŚĞEĞǁzŽƌŬdŝŵĞƐͩ͗ǁǁǁ͘ŶǇƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϴͬϬϭͬϯϭͬƐƚǇůĞͬ
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲǌͲŶĂŵĞ͘Śƚŵů;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
68 ͨůƚŚŽƵŐŚƚŚĞǇŽƵŶŐĞƐƚŐĞŶĞƌĂƟŽŶĚŽĞƐŶŽƚƐĞĞŵƚŽŐŽƚŽŽŽŌĞŶƚŽƚŚĞŵŽǀŝĞĂŶǇ
ůŽŶŐĞƌ͕ ĐŝŶĞŵĂƌĞŵĂŝŶƐĂƉŽŝŶƚŽĨƌĞĨĞƌĞŶĐĞŝŶƚŚĞŝƌůŝǀĞƐͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘ 
&ĂŶĐŚŝ͖^ĐŚŶĞŝĚĞƌ͖^ƚƌĂƵǀĞŶ͕ϮϬϭϴ͗ϭϭϴ͘
69  EĂƉŽůŝ͕ϮϬϭϱ͗ϵϳ͘
ϳϬ ͨ>ŝŬĞ<ĂƚŶŝƐƐ͕ƚŚĞǇĨĞĞůƚŚĞǁŽƌůĚƚŚĞǇŝŶŚĂďŝƚŝƐŽŶĞŽĨƉĞƌƉĞƚƵĂůƐƚƌƵŐŐůĞʹĚǇƐƚŽƉŝĂŶ͕
ƵŶĞƋƵĂůĂŶĚŚĂƌƐŚͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘EŽƌĞĞŶĂ,Ğƌƚǌ͕Think Millenials Have It Tough?  
&Žƌ͞'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<͟>ŝĨĞŝƐǀĞŶ,ĂƌƐŚĞƌ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϭϵŵĂƌǌŽϮϬϭϲƐƵůƐŝƚŽĚŝ 
ͨdŚĞ'ƵĂƌĚŝĂŶͩ͗ǁǁǁ͘ƚŚĞŐƵĂƌĚŝĂŶ͘ĐŽŵͬǁŽƌůĚͬϮϬϭϲͬŵĂƌͬϭϵͬƚŚŝŶŬͲŵŝůůĞŶŶŝĂůƐͲŚĂǀĞͲŝƚͲ 
ƚŽƵŐŚͲĨŽƌͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲŬͲůŝĨĞͲŝƐͲĞǀĞŶͲŚĂƌƐŚĞƌ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
92
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ƉƌĞŽĐĐƵƉĂŶƚĞŝŶƐƚĂďŝůŝƚă͗ƐĞĐŽŶĚŽ,Ğƌƚǌ͕ŝŶĨĂƫ͕ŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĚĞůůĂ'ĞŶĞƌĂ-
ƟŽŶ<ƐƚĂŶŶŽĚŝǀĞŶƚĂŶĚŽĂĚƵůƟŝŶƵŶƉĞƌŝŽĚŽĚŝĚĞĐůŝŶŽĞĐŽŶŽŵŝĐŽŐůŽďĂůĞ͕
ŝŶĐĞƌƚĞǌǌĂ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕ ŝŶƐŝĐƵƌĞǌǌĂ ĮŶĂŶǌŝĂƌŝĂ Ğ ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ ĚŝƐƵŐƵĂŐůŝĂŶǌĂ͘
ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ŶŽŶĐƌĞĚŽŶŽŶĞůůĂŵĞƌŝƚŽĐƌĂǌŝĂĞ͕ŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞĂƉƉĂƌƚĞŶ-
ŐĂŶŽĂƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞŝƉĞƌͲĐŽŶŶĞƐƐĂ͕ŵƵůƟͲƐĐƌĞĞŶŝŶŐ e ŵƵůƟͲƚĂƐŬŝŶŐ͕ĐŽŶĚŝ-
ǀŝĚŽŶŽƵŶƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚŝƐŽůŝƚƵĚŝŶĞĞŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ͘/ŶŽůƚƌĞ͕ƐĞďďĞŶĞůĂŵĂŐŐŝŽƌ
ƉĂƌƚĞĚŝ ůŽƌŽŶŽŶĂďďŝĂǀŝƐƐƵƚŽƉĞƌƐŽŶĂůŵĞŶƚĞŽŶŽŶƌŝĐŽƌĚŝŐůŝĂǀǀĞŶŝŵĞŶƟ
ĚĞůů͛ϭϭƐĞƩĞŵďƌĞ͕ŶĠĂďďŝĂŵĂŝƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞĞƉŝƐŽĚŝĚŝŐƵĞƌƌĂ
ŽĚŝĂƩĂĐĐŚŝƚĞƌƌŽƌŝƐƟĐŝ͕ŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝĂǀǀĞƌƚŽŶŽƵŶĂƉĂůƉĂ-
ďŝůĞƐĞŶƐĂǌŝŽŶĞĚŝĚŝīƵƐŽĞŝŵŵŝŶĞŶƚĞƉĞƌŝĐŽůŽůĞŐĂƚŽĂůů͛ŝŶĂƐƉƌŝƌƐŝĚĞŝĐŽŶŇŝƫ
culturali e religiosiϳϭ.
'ůŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟĂůůĂ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ƐŽŶŽƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞĚŝĸĚĞŶƟŶĞŝĐŽŶ-
ĨƌŽŶƟĚĞůůĞ ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝĐŚĞ͕ĂůƉŝƶ͕ƉĞƌĐĞƉŝƐĐŽŶŽĐŽŵĞƵŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞĨŽŶƚĞĚŝ
ĂŶƐŝĂ͘^ŽůŽŝůϲйĐŽŶĮĚĂĐŚĞůĞŐƌĂŶĚŝƐŽĐŝĞƚăĂŐŝƐĐĂŶŽƐĞĐŽŶĚŽŝůďĞŶĞĐŽ-
ŵƵŶĞ͕ĂůĐŽŶƚƌĂƌŝŽĚĞůϲϬйĚĞŐůŝĂĚƵůƟ͘ůůĂĚŽŵĂŶĚĂƐƵĐŽƐĂƉĞŶƐŝŶŽĚĞůůĞ
ŐƌĂŶĚŝŵƵůƟŶĂǌŝŽŶĂůŝ͕ ƐŽůŝƚĂŵĞŶƚĞ ƌŝĐŽƌƌŽŶŽ Ă ƉĂƌŽůĞ ĐŽŵĞ ƐĨƌƵƩĂŵĞŶƚŽ͕
ĞŐŽŝƐŵŽ͕ĂƌƌŽŐĂŶǌĂ͕ĂǀŝĚŝƚă͕ŝŵďƌŽŐůŝŽĞŝŶĂĸĚĂďŝůŝƚă͘
/ůŽƌŽƐĞŶƟŵĞŶƟĐŝƌĐĂŝůŐŽǀĞƌŶŽƐŽŶŽĂůƚƌĞƩĂŶƚŽŶĞŐĂƟǀŝ͘^ŽůŽƵŶŽƐƵϭϬƚƌĂ
ŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĚŝƋƵĞƐƚĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝĐĞĚŝĮĚĂƌƐŝĚĞůŐŽǀĞƌŶŽ͘΀͘͘͘΁ >Ă'Ğ-
ŶĞƌĂƟŽŶ<ŶŽŶƉĞŶƐĂĐŚĞŝƉŽůŝƟĐŝƐŝƉƌĞŽĐĐƵƉŝŶŽĚĞůďĞŶĞĚĞůůĂŐĞŶƚĞĐŽŵƵ-
ŶĞĞĚğŝŶĐůŝŶĞĂĐƌĞĚĞƌĞ͕ƉŝƵƩŽƐƚŽ͕ĐŚĞůĞƌĞŐŽůĞĚĞůŐŝŽĐŽƐŝĂŶŽƚƌƵĐĐĂƚĞ͘ϳϮ
ŽŵŵĞŶƚĂ>ĂƵƌŝĞWĞŶŶǇ͗ͨEŽŶƐŝĮĚĂŶŽĚĞůůĞĂƵƚŽƌŝƚăŽĚĞůůĞŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝĞƉĞƌ-
ĐŚĠĚŽǀƌĞďďĞƌŽ͍'ůŝĂĚƵůƟŚĂŶŶŽƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽŵĞƚăĚĞůŵŽŶĚŽŝŶƵŶŝŶĐƵďŽ
ŽƌǁĞůůŝĂŶŽĞŚĂŶŶŽĚĂƚŽĨƵŽĐŽĂůƌĞƐƚŽͩϳϯ͘YƵĞƐƚĂĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞĚŝƐĮĚƵĐŝĂŶĞůůĞ
ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝĞ͕ƉŝƶŝŶŐĞŶĞƌĂůĞ͕ŶĞůŵŽŶĚŽĚĞŐůŝĂĚƵůƟƚƌŽǀĂƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĞĂƐƐŽŶĂŶ-
ǌĞŶĞůůĂƉĂƌĂďŽůĂŶĂƌƌĂƟǀĂĚĞůƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝŽĚŝ<ĂƚŶŝƐƐ;ĮŐ͘ϮͿ͘
ϳϭ ^ŝǀĞĚĂůŽƐƚĞƐƐŽĂƌƟĐŽůŽĚŝEŽƌĞĞŶĂ,ĞƌƚǌƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϭϵŵĂƌǌŽϮϬϭϲƐƵůƐŝƚŽĚŝ 
ͨdŚĞ'ƵĂƌĚŝĂŶͩ͗ǁǁǁ͘ƚŚĞŐƵĂƌĚŝĂŶ͘ĐŽŵͬǁŽƌůĚͬϮϬϭϲͬŵĂƌͬϭϵͬƚŚŝŶŬͲŵŝůůĞŶŶŝĂůƐͲŚĂǀĞͲŝƚͲ
ƚŽƵŐŚͲĨŽƌͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲŬͲůŝĨĞͲŝƐͲĞǀĞŶͲŚĂƌƐŚĞƌ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϳϮ ͨ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ŝƐĚĞĞƉůǇĚŝƐƚƌƵƐƞƵůŽĨĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐĂŶĚ͕ŝĨĂŶǇƚŚŝŶŐ͕ƐĞĞƐ
ƚŚĞŵĂƐĂŶŽƚŚĞƌƐŽƵƌĐĞŽĨĂŶǆŝĞƚǇ͘KŶůǇϲйŽĨƚŚĞŵƚƌƵƐƚďŝŐĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐƚŽĚŽƚŚĞƌŝŐŚƚ
ƚŚŝŶŐ͕ĂƐŽƉƉŽƐĞĚƚŽϲϬйŽĨĂĚƵůƚƐ͘tŚĞŶĂƐŬĞĚǁŚĂƚĐŽŵĞƐƚŽŵŝŶĚǁŚĞŶƚŚĞǇƚŚŝŶŬŽĨ
ŐůŽďĂůĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ͕ƚŚĞǇƚǇƉŝĐĂůůǇǀŽůƵŶƚĞĞƌǁŽƌĚƐƐƵĐŚĂƐĞǆƉůŽŝƚĂƟǀĞ͕ƐĞůĮƐŚ͕ĂƌƌŽŐĂŶƚ͕
ŐƌĞĞĚǇ͕ ĐŚĞĂƟŶŐĂŶĚƵŶƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ͘dŚĞŝƌĨĞĞůŝŶŐƐĂďŽƵƚŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂƌĞƐŝŵŝůĂƌůǇŶĞŐĂƟǀĞ͘
KŶůǇŽŶĞŝŶϭϬŽĨƚŚŝƐŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐĂǇƚŚĞǇƚƌƵƐƚƚŚĞŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƚŽĚŽƚŚĞƌŝŐŚƚƚŚŝŶŐ͘΀͘͘͘΁
'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ĚŽĞƐŶ͛ƚĨĞĞůƚŚĂƚƉŽůŝƟĐŝĂŶƐĐĂƌĞĂďŽƵƚŽƌĚŝŶĂƌǇƉĞŽƉůĞ͕ĂŶĚďĞůŝĞǀĞƐƚŚĂƚ
ƚŚĞƌƵůĞƐŽĨƚŚĞŐĂŵĞĂƌĞƌŝŐŐĞĚͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘EŽƌĞĞŶĂ,Ğƌƚǌ͕Think Millenials Have It 
dŽƵŐŚ͍&Žƌ͞'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<͟ 
Life is Even Harsher͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϭϵŵĂƌǌŽϮϬϭϲƐƵůƐŝƚŽĚŝͨdŚĞ'ƵĂƌĚŝĂŶͩ͗ 
ǁǁǁ͘ƚŚĞŐƵĂƌĚŝĂŶ͘ĐŽŵͬǁŽƌůĚͬϮϬϭϲͬŵĂƌͬϭϵͬƚŚŝŶŬͲŵŝůůĞŶŶŝĂůƐͲŚĂǀĞͲŝƚͲƚŽƵŐŚͲĨŽƌͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲ
ŬͲůŝĨĞͲŝƐͲĞǀĞŶͲŚĂƌƐŚĞƌ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϳϯ ͨdŚĞǇĚŽŶŽƚƚƌƵƐƚĂƵƚŚŽƌŝƚǇŽƌŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐĂŶĚǁŚǇƐŚŽƵůĚƚŚĞǇ͍ĚƵůƚƐŚĂǀĞŵĂĚĞ 
ĂŶKƌǁĞůůŝĂŶŶŝŐŚƚŵĂƌĞŽĨŚĂůĨŽĨƚŚĞǁŽƌůĚĂŶĚƐĞƚĮƌĞƚŽƚŚĞƌĞƐƚͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘ 
>ĂƵƌŝĞWĞŶŶǇ͕ EŽtŽŶĚĞƌ͞'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<͟>ŽǀĞƐdŚĞ,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐʹdŚĞǇĂŶ͛ƚZĞůǇŽŶ
'ƌŽǁŶͲhƉƐŝƚŚĞƌ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚŝͨEĞǁ^ƚĂƚĞƐŵĂŶͩŝůϭϮŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϱ͗
ǁǁǁ͘ŶĞǁƐƚĂƚĞƐŵĂŶ͘ĐŽŵͬƉŽůŝƟĐƐͬƵŬͬϮϬϭϱͬϭϭͬŶŽͲǁŽŶĚĞƌͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲŬͲůŽǀĞƐͲŚƵŶŐĞƌͲŐĂŵĞƐͲ
ƚŚĞǇͲĐĂŶƚͲƌĞůǇͲŐƌŽǁŶͲƵƉƐͲĞŝƚŚĞƌ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ŶĐŽƌƉƌŝŵĂĚŝƚƌŽǀĂƌƐŝĂůůĂŐƵŝĚĂĚĞůůĂƌŝǀŽůƚĂĐŽŶƚƌŽŝůƐĂŶŐƵŝŶĂƌŝŽƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ
^ŶŽǁ͕ůĂƌĂŐĂǌǌĂ͕ĚŝĨƌŽŶƚĞĂůů Ă͛ƐƐĞŶǌĂĚĞůƉĂĚƌĞĞĂůůĂƉĂƐƐŝǀŝƚăĚĞůůĂŵĂĚƌĞ͕ğ
ĐŽƐƚƌĞƩĂĂĨĂƌƐŝĐĂƌŝĐŽĚĂƐŽůĂĚĞŝďŝƐŽŐŶŝĚĞůůĂĨĂŵŝŐůŝĂ͗ĐĂĐĐŝĂůĂƐĞůǀĂŐŐŝŶĂ͕
ƚĂŐůŝĂůĂůĞŐŶĂ͕ƉƌŽĐƵƌĂŝůĐŝďŽ͕ŐĞƐƟƐĐĞůĂĐĂƐĂ͕ĐŽŶĨŽƌƚĂĞŵŽƟǀĂŵĞŶƚĞůĂƐŽ-
ƌĞůůĂŵŝŶŽƌĞ͘WŽĐŽŽŶƵůůĂůĞğĐŽŶĐĞƐƐŽĚĂůůĞĮŐƵƌĞĂĚƵůƚĞ͕ƐƉĞƐƐŽƐĨƵŐŐĞŶƟ
ĞŵĂŶŝƉŽůĂƚŽƌŝĞ͕ĐŚĞĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŶŽůĞƐƵĞĂǀǀĞŶƚƵƌĞ͘^ŝĐŽŶƐŝĚĞƌŝ͕ƉĞƌĞƐĞŵ-
ƉŝŽ͕ů Ă͛ƉƉŽƌƚŽĚĞůƐƵŽŵĞŶƚŽƌĞ,ĂǇŵŝƚĐŚďĞƌŶĂƚŚǇ͕ ŝůƋƵĂůĞŝŶǀĞĐĞĚŝƉƌĞƉĂ-
ƌĂƌůĂĮƐŝĐĂŵĞŶƚĞĞƉƐŝĐŽůŽŐŝĐĂŵĞŶƚĞĂůůĂďĂƩĂŐůŝĂ͕ƐŝƌŝǀĞůĂƉƌĞƐƚŽƐĐŽƐƚĂŶƚĞ
Ğ ŝŶĂĸĚĂďŝůĞ͕ĂĐĂƵƐĂĚĞŐůŝĞīĞƫĚĞůůĂƐŝŶĚƌŽŵĞĚĂƐƚƌĞƐƐƉŽƐƚͲƚƌĂƵŵĂƟĐŽ
ĚŝĐƵŝƐŽīƌĞ͘
ůůŽƐƚĞƐƐŽƚĞŵƉŽ͕ƉĞƌž͕ĂůƉĂƌŝĚĞůů͛ĞƌŽŝŶĂ<ĂƚŶŝƐƐŐůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĚĞůůĂ'ĞŶĞ-
ƌĂƟŽŶ<ƐĞŵďƌĂŶŽĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞƵŶͨ ĨŽƌƚĞƐĞŶƐŽĚŝĐŝžĐŚĞğŐŝƵƐƚŽĞĐŽƌƌĞƩŽͩϳϰ 
Ğ ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶŽ ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ͕ ĚŝŶĂŵŝĐŚĞĞƉƌŽĐĞƐƐŝ Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞŝ ƋƵĂůŝ ƉŽƐƐŽŶŽ
ĞƐƉƌŝŵĞƌƐŝĞĂŐŝƌĞĂƫǀĂŵĞŶƚĞʹƐŝƚƌĂƩĂĚŝƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝĐƌĞĂƚŽƌŝ͕ ŝŶ-
ǀĞŶƚŽƌŝ͕ĂƫǀŝƐƟ͘ůůĂŐĞŶĞƌĂůĞĚŝĸĚĞŶǌĂŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞůůĞŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ͕ŝŶĨĂƫ͕
ƐŝĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŝůĚĞƐŝĚĞƌŝŽĚŝƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞů Ă͛ƵƚŽŶŽŵŝĂ͕ĚŝƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞŶƵŽǀĞ
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞĚĞŶƚƌŽĞĨƵŽƌŝŝůŵŽŶĚŽĚŝŐŝƚĂůĞĞ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕ĚŝƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞƵŶĂ
ƌŝůĞǀĂŶǌĂƐŽĐŝĂůĞĞƵŶŝŵƉĂƩŽĐŽůůĞƫǀŽĐŽŶůĞƉƌŽƉƌŝĞĂǌŝŽŶŝ͗ůĂͨ'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ
<ŶŽŶƐŽůŽƐŝƉƌĞŽĐĐƵƉĂĚĞŝƉƌŽďůĞŵŝĚĞůŵŽŶĚŽ͕ŵĂǀƵŽůĞĨĂƌĞƋƵĂůĐŽƐĂĂů
ƌŝŐƵĂƌĚŽͩϳϱ͘/ŶƋƵĞƐƚĂƉƌŽƐƉĞƫǀĂ͕ƐƚƵĚŝŽƐŝĐŽŵĞDĂƌĐWƌĞŶƐŬǇϳϲĞŽŶdĂƉ-
ƐĐŽƩϳϳ ŚĂŶŶŽ ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ ĐŽŵĞ ů͛ƵƐŽ ƐŝƐƚĞŵĂƟĐŽĚŝ /ŶƚĞƌŶĞƚ Ğ ĚĞůůĞ ŶƵŽǀĞ
ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞĂďďŝĂ ĐŽŶƚƌŝďƵŝƚŽĂ ĐƌĞĂƌĞƵŶĂĚŝŐŝƚĂůŐĞŶĞƌĂƟŽŶ ƉŝƶĂƉĞƌƚĂ͕ ŝŶ-
ĐůƵƐŝǀĂ͕ĚĞŵŽĐƌĂƟĐĂĞŝŶŶŽǀĂƟǀĂ͕ĐĂƉĂĐĞĚŝƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞĞŝŶĐŽƌĂŐŐŝĂƌĞĚĞůůĞ
ŝŶĞĚŝƚĞĨŽƌŵĞĚŝĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞĞĚŝĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ͘^ƉŝĞŐĂ,Ğƌƚǌ͗
sŽůƚĂĚŽƉŽǀŽůƚĂ͕ƋƵĞƐƚĞŐŝŽǀĂŶŝĚŽŶŶĞŵŝŚĂŶŶŽƌŝƉĞƚƵƚŽƋƵĂŶƚŽĨŽƐƐĞƌŽ
ŝŶĨĂƐƟĚŝƚĞĚĂůůĂĚŝƐƉĂƌŝƚăƐĂůĂƌŝĂůĞĚŝŐĞŶĞƌĞ͕ĚĂŝĐŽŵŵĞŶƟƐĞƐƐŝƐƟĞĚĂůůĞ
ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝĐŽŵƵŶŝ͕ĂŶĐŽƌĂƉƌĞǀĂůĞŶƟ͕ƐĞĐŽŶĚŽĐƵŝ͞ůĞĚŽŶŶĞŶŽŶƉŽƐƐŽ-
ŶŽĞƐƐĞƌĞŝŶŐĞŐŶĞƌŝ͘͟ ^ ŝƐŽŶŽĚĞƩĞĨƌƵƐƚƌĂƚĞƉĞƌĐŚĠ͞ ůĞĚŽŶŶĞŶŽŶƉŽƐƐŽŶŽ
ĂŶĐŽƌĂ ĨĂƌĞ ƚƵƩŽƋƵĞůůŽĐŚĞ ĨĂŶŶŽŐůŝƵŽŵŝŶŝ͟ĞŚĂŶŶŽĐŽŶĚŝǀŝƐŽ ůĞ ůŽƌŽ
ƉƌĞŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝƉĞƌůĞĚŝƐƵŐƵĂŐůŝĂŶǌĞĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞĞůĞĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶŝƌĂǌ-
ǌŝĂůŝĞƐŽĐŝĂůŝ͘ůƉĂƌŝĚĞůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĐƌĞƐĐŝƵƚĂĚƵƌĂŶƚĞůĂ'ƌĂŶĚĞĞƉƌĞƐ-
ƐŝŽŶĞ͕ĐŚĞğĂƌƌŝǀĂƚĂĂƌŝǀĞŶĚŝĐĂƌĞƵŶĂŵĂŐŐŝŽƌĞĞƋƵŝƚăĞĐŽŶŽŵŝĐĂŝŶǀŝƌƚƶ
ĚĞůůĂƉƌŽƉƌŝĂĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂĚŝƉŽǀĞƌƚă͕ůĞŝŶŐŝƵƐƟǌŝĞĞƐƉĞƌŝƚĞĚĂƋƵĞƐƚĂŐĞŶĞ-
ƌĂǌŝŽŶĞƐƚĂŶŶŽŶƵƚƌĞŶĚŽƵŶƐĞŶƐŽĚĞůůĂĐŽŵƵŶŝƚăŵŽůƚŽƉŝƶƉƌŽŶƵŶĐŝĂƚŽ͘
ϳϰ ͨ^ƚƌŽŶŐƐĞŶƐĞŽĨǁŚĂƚŝƐƌŝŐŚƚĂŶĚĨĂŝƌͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘^ĂƌĂŚ,ƵŐŚĞƐ͕/ŶĞďƚ͕KƵƚŽĨ
>ƵĐŬ͗tŚǇ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<&ĞůůŝŶ>ŽǀĞǁŝƚŚdŚĞ,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽ
ĚŝͨdŚĞ'ƵĂƌĚŝĂŶͩŝůϯϭŽƩŽďƌĞϮϬϭϱ͗ǁǁǁ͘ƚŚĞŐƵĂƌĚŝĂŶ͘ĐŽŵͬĮůŵͬϮϬϭϱͬŽĐƚͬϯϭͬŚƵŶŐĞƌͲ
ŐĂŵĞƐͲŵŽĐŬŝŶŐũĂǇͲƚĞĞŶĂŐĞͲĂŶǆŝĞƚǇ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϳϱ ͨ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ŶŽƚŽŶůǇĐĂƌĞƐĂďŽƵƚƚŚĞŝƐƐƵĞƐŽĨƚŚĞǁŽƌůĚ͕ďƵƚǁĂŶƚƐƚŽĚŽƐŽŵĞƚŚŝŶŐ
ĂďŽƵƚƚŚĞŵͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘ŵŵĂƵĞƚŽ͕ϱ^ŝŐŶƐzŽƵ ƌ͛ĞWĂƌƚŽĨ͞'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ĂƚŶŝƐƐ͕͟ 
ĞĐĂƵƐĞDŝůůĞŶŶŝĂůƐƌĞ^ŽϮϬϭϰ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϮϰĂƉƌŝůĞϮϬϭϱƐƵůƐŝƚŽͨǁǁǁ͘ďƵƐƚůĞ͘
ĐŽŵͩ͗ǁǁǁ͘ďƵƐƚůĞ͘ĐŽŵͬĂƌƟĐůĞƐͬϳϴϲϳϵͲϱͲƐŝŐŶƐͲǇŽƵƌĞͲƉĂƌƚͲŽĨͲŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲŬĂƚŶŝƐƐͲďĞĐĂƵƐĞͲ
ŵŝůůĞŶŶŝĂůƐͲĂƌĞͲƐŽͲϮϬϭϰ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϳϲ WƌĞŶƐŬǇ͕ ϮϬϬϲ͘
ϳϳ dĂƉƐĐŽƩ͕ϭϵϵϴ͘
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WĞƌƋƵĞƐƚĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ƉĞƌž͕ ů͛ƵŐƵĂŐůŝĂŶǌĂŶŽŶ ƌŝŐƵĂƌĚĂ ŝů ĐŽŶĨŽƌŵŝƐŵŽ
Ž ůĂ ŶŽƌŵĂƟǀŝƚă͘ >͛ŽƩĂŶƚĂ ƉĞƌ ĐĞŶƚŽ ĚĞŐůŝ ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƟ ĂůůĂ 'ĞŶĞƌĂƟŽŶ
< ƐŽƐƟĞŶĞ ůĂ ƉĂƌŝƚă Ěŝ Ěŝƌŝƫ ƉĞƌ ůĞ ƉĞƌƐŽŶĞ ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ͘  /Ŷ ĞīĞƫ͕ ƐŽŶŽ
ƌŝŵĂƐƚĂ ĐŽůƉŝƚĂ ŶĞůůŽ ƐĐŽƉƌŝƌĞ ĮŶŽ Ă ĐŚĞ ƉƵŶƚŽ ůĂ 'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ < ĐĞůĞďƌŝ  
ůĂĚŝīĞƌĞŶǌĂ͘ϳϴ 
/ŶƋƵĞƐƚŽƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚŝŶŽŶĐŽŶĨŽƌŵŝƚăƚƌŽǀĂƉŽƐƚŽĂŶĐŚĞůĂƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ
ĚĞůůĂƐĞƐƐƵĂůŝƚăĚĞůůĂƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂĚŝThe Hunger Games͘^ĞďďĞŶĞůĂƐĂŐĂǀĞĚĂ
<ĂƚŶŝƐƐĂůĐĞŶƚƌŽĚŝƵŶƚƌŝĂŶŐŽůŽĂŵŽƌŽƐŽ͕ğŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐŽƩŽůŝŶĞĂƌĞĐŽŵĞůĂ
ŶĂƌƌĂǌŝŽŶĞƐĞŶƟŵĞŶƚĂůĞŶŽŶƌŝƐƵůƟŵĂŝƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŶĞůů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂĚĞůů͛ŝŶƚƌĞĐ-
ĐŝŽŶĂƌƌĂƟǀŽ͘ůĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕ůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞĐŽŶŝůƐŽĚĂůĞĐŽŵƉĂŐŶŽWĞĞƚĂ͕ĐŚĞƉƵƌĞ
ƐĨŽĐŝĂŝŶƵŶménageĐŽŶŝƵŐĂůĞ͕ƉƌĞŶĚĞĂǀǀŝŽĐŽŵĞƵŶĂĐŝŶŝĐĂƐƚƌĂƚĞŐŝĂĚŝƐŽ-
ƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂ͕ŵĞŶƚƌĞŝůůĞŐĂŵĞĐŽŶů Ă͛ŵŝĐŽĚ͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ'ĂůĞǀĂĐŝůůĂƉƌĞƐƚŽĐŽŶů͛Ğ-
ǀŽůǀĞƌƐŝĚĞůůĞƐŽŵŵŽƐƐĞƌŝǀŽůƵǌŝŽŶĂƌŝĞ͕ĂĐĂƵƐĂĚŝǀŝƐŝŽŶŝƉŽůŝƟĐŚĞĚŝƐĐŽƌĚĂŶƟ͘
^ƉĞĐŝĮĐĂ ůĂƐƚƵĚŝŽƐĂ<ĞůůǇKůŝǀĞƌŶĞůƐƵŽƐĂŐŐŝŽƐƵůů Ă͛ŵďŝŐƵŝƚăƐĞƐƐƵĂůĞĚĞůůĂ
ƌĂŐĂǌǌĂ͗ͨ/ŶĞīĞƫ͕ůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞĚŝ<ĂƚŶŝƐƐƐŝĂĐŽŶ'ĂůĞĐŚĞĐŽŶWĞĞƚĂĂƐƐŽŵŝ-
ŐůŝĂƉŝƶĂƵŶĂƌĞůĂǌŝŽŶĞƚƌĂĨƌĂƚĞůůŝĐŚĞƚƌĂĂŵĂŶƟͩϳϵ͘/ŶƋƵĞƐƚĂƌŝŶĞŐŽǌŝĂǌŝŽŶĞ
ĚĞůů͛ŝĚĞŶƟƚăƐĞƐƐƵĂůĞĞĚĞůůĞƌĞůĂǌŝŽŶŝĂīĞƫǀĞĚĞůƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝŽĚŝ<ĂƚŶŝƐƐƌŝĞ-
ĐŚĞŐŐŝĂů Ă͛ƉƉƌŽĐĐŝŽĞƐƉƌĞƐƐŽĚĂůůĂ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<ŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞůůĞƋƵĞƐƟŽŶŝ
ƐĞŶƟŵĞŶƚĂůŝĞ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͕ĚĞůůĂƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞƐƚĞƌĞŽƟƉŝĐĂĚĞŝƌƵŽůŝĚŝŐĞ-
ŶĞƌĞ͘/ůůƵƐƚƌĂ,Ğƌƚǌ͗ͨ>ĂůŽƌŽƐĮĚƵĐŝĂŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚĞůůĞŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ
ƐŝĚĞĐůŝŶĂĂŶĐŚĞŝŶƵŶĂƉŝƶŐĞŶĞƌĂůŝǌǌĂƚĂƐĮĚƵĐŝĂŶĞŝĐŽƐƚƵŵŝƐŽĐŝĂůŝƚƌĂĚŝǌŝŽ-
ŶĂůŝ͘ŝƌĐĂŝůϯϬйĚĞůůĞƌĂŐĂǌǌĞĂĚŽůĞƐĐĞŶƟŶŽŶğƐŝĐƵƌĂŽŶŽŶǀƵŽůĞƐƉŽƐĂƌƐŝ͘
ŶĐŽƌĂƉŝƶƐŽƌƉƌĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕ŝůϯϱйŶŽŶƐĂŽŶŽŶǀƵŽůĞƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞĂǀĞƌĞ
ĮŐůŝ͘^ŝƚƌĂƩĂĚŝƵŶĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽƐŝƐŵŝĐŽƌŝƐƉĞƩŽĂŝDŝůůĞŶŶŝĂůƉŝƶǀĞĐĐŚŝͩ80.
ϳϴ ͨdŝŵĞĂŶĚƟŵĞĂŐĂŝŶƚŚĞǇŽƵŶŐǁŽŵĞŶƚŽůĚŵĞŚŽǁĚŝƐƚƵƌďĞĚƚŚĞǇǁĞƌĞďǇŐĞŶĚĞƌƉĂǇ
ŐĂƉƐ͕ƐĞǆŝƐƚĐŽŵŵĞŶƚƐ͕ĂŶĚƚŚĞĂƫƚƵĚĞƐ͕ƐƟůůƉƌĞǀĂůĞŶƚ͕ƚŚĂƚ͞ǁŽŵĞŶĐĂŶŶŽƚďĞĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘͟ 
dŚĞǇƐŚĂƌĞĚƚŚĞŝƌĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶƚŚĂƚ͞ŵĞŶĂƌĞĂďůĞƚŽĚŽĂŶǇƚŚŝŶŐďƵƚǁŽŵĞŶƐƟůůĐĂŶ͛ƚ͕͟ ĂůŽŶŐ
ǁŝƚŚƚŚĞŝƌĐŽŶĐĞƌŶƐĂďŽƵƚĞĐŽŶŽŵŝĐŝŶĞƋƵŝƟĞƐĂŶĚƌĂĐŝĂůĂŶĚƐŽĐŝĂůŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ͘ >ŝŬĞƚŚĞ
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶǁŚŽŐƌĞǁƵƉĚƵƌŝŶŐƚŚĞ'ƌĞĂƚĞƉƌĞƐƐŝŽŶǁŚŽƐĞĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞŽĨƉŽǀĞƌƚǇůĞĚƚŚĞŵ
ƚŽĞŶĚŽƌƐĞŐƌĞĂƚĞƌĞĐŽŶŽŵŝĐĞƋƵĂůŝƚǇ͕ ƚŚŝƐŐĞŶĞƌĂƟŽŶ Ɛ͛ĂŵƉůŝĮĞĚĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐŽĨŝŶũƵƐƟĐĞ
ĂƌĞůĞĂĚŝŶŐƚŚĞŵƚŽŚĂǀĞĂŵƵĐŚŵŽƌĞƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚƐĞŶƐĞŽĨĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ ƵƚĞƋƵĂůŝƚǇĨŽƌ
ƚŚŝƐŐĞŶĞƌĂƟŽŶŝƐŶŽƚĂďŽƵƚĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ͘ ŝŐŚƚǇƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚŚĞŵƐƵƉƉŽƌƚĞƋƵĂůƌŝŐŚƚƐĨŽƌ
ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌƉĞŽƉůĞ͘/ŶĚĞĞĚ͕/ǁĂƐĨĂƐĐŝŶĂƚĞĚƚŽĚŝƐĐŽǀĞƌƚŚĞĞǆƚĞŶƚƚŽǁŚŝĐŚ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<
ĐĞůĞďƌĂƚĞƐĚŝīĞƌĞŶĐĞͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘EŽƌĞĞŶĂ,Ğƌƚǌ͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<͗tŚŽƌĞdŚĞǇ͕ĂŶĚ
tŚĂƚŽ<ŶŽǁďŽƵƚdŚĞŵ͍ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϮϭĂƉƌŝůĞϮϬϭϱƐƵůƐŝƚŽͨǁŽŵĞŶŝŶƚŚĞǁŽƌůĚ͘
ĐŽŵͩ͗ŚƩƉƐ͗ͬͬǁŽŵĞŶŝŶƚŚĞǁŽƌůĚ͘ĐŽŵͬϮϬϭϱͬϬϰͬϮϭͬŐĞŶĞƌĂƟŽŶͲŬͲǁŚŽͲĂƌĞͲƚŚĞǇͲĂŶĚͲǁŚĂƚͲĚŽͲ
ǁĞͲŬŶŽǁͲĂďŽƵƚͲƚŚĞŵ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϳϵ ͨ/ŶĚĞĞĚ͕<ĂƚŶŝƐƐ Ɛ͛ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƚŽďŽƚŚ'ĂůĞĂŶĚWĞĞƚĂŝƐŵŽƌĞůŝŬĞĂƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƚŽ
ďƌŽƚŚĞƌƐƚŚĂŶůŽǀĞƌƐͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘KůŝǀĞƌ͕ ϮϬϭϰ͗ϲϳϵ͘
80  ͨdŚĞŝƌĚŝƐƚƌƵƐƚŽĨƚƌĂĚŝƟŽŶĂůŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐďůĞĞĚƐŝŶƚŽĂŵŽƌĞŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚĚŝƐƚƌƵƐƚŽĨ
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůƐŽĐŝĂůŵŽƌĞƐ͘ƐŵĂŶǇĂƐϯϬƉĞƌĐĞŶƚŽĨƚĞĞŶĂŐĞŐŝƌůƐĂƌĞĞŝƚŚĞƌƵŶƐƵƌĞĂďŽƵƚ
ŵĂƌƌŝĂŐĞŽƌĚŽŶ͛ƚǁĂŶƚƚŽŐĞƚŵĂƌƌŝĞĚ͘ǀĞŶŵŽƌĞƐƚƌŝŬŝŶŐůǇ͕ ϯϱƉĞƌĐĞŶƚĂƌĞƵŶƐƵƌĞŝĨ
ƚŚĞǇǁĂŶƚƚŽŚĂǀĞĐŚŝůĚƌĞŶŽƌĚĞĮŶŝƚĞůǇĚŽŶ͛ƚ͘dŚŝƐŝƐĂƐĞŝƐŵŝĐĚŝīĞƌĞŶĐĞĐŽŵƉĂƌĞĚǁŝƚŚ
ŽůĚĞƌŵŝůůĞŶŶŝĂůƐͩ;ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞŵŝĂͿ͘EŽƌĞĞŶĂ,Ğƌƚǌ͕'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<͗tŚĂƚ/ƚDĞĂŶƐƚŽĞ
a Teen͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϮϬĂƉƌŝůĞϮϬϭϱƐƵůƐŝƚŽĚĞůͨ&ŝŶĂŶĐŝĂůdŝŵĞƐͩ͗ǁǁǁ͘Ō͘ĐŽŵͬ
ĐŽŶƚĞŶƚͬϭϲϰϮĨϵĚϮͲĞϯĂĐͲϭϭĞϰͲϵĂϴϮͲϬϬϭϰϰĨĞĂďϳĚĞ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϬĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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YƵĞƐƚŽƌĞƟĐŽůŽĚŝĂƐƐŽŶĂŶǌĞ͕ƌŝŶǀŝŝĞƌŝƐƉĞĐĐŚŝĂŵĞŶƟƚƌĂůĞƐƉĞĐŝĮĐŝƚăĞƐƉƌĞƐ-
ƐĞĚĂůůĂ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ<Ğ ůĞƉƌĂƟĐŚĞĚŝ ĨĂŶĚŽŵƌĂĐĐŽůƚĞ ŝŶƚŽƌŶŽĂůůĂƐĂŐĂThe 
Hunger GamesƚĞƐƟŵŽŶŝĂďĞŶĞĐŽŵĞͨĂŶĐŚĞŝŶĞƉŽĐĂĚŝŐŝƚĂůĞŐůŝŽŐŐĞƫĐƵů-
ƚƵƌĂůŝƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽƐĞƉƌŽĚŽƫĚĂůůĂĐƵůƚƵƌĂƉŽƉŽůĂƌĞ͕ŚĂŶŶŽĂŶĐŽƌĂ
ƵŶŐƌĂŶĚĞǀĂůŽƌĞ͕ĂŶǌŝƐƉĞƐƐŽůŽĂĐĐƌĞƐĐŽŶŽŐƌĂǌŝĞĂůůŽƐĐĂŵďŝŽĐŽŶƟŶƵŽĚŝĐƵŝ
ƐŽŶŽŽŐŐĞƩŽŽŶůŝŶĞͩ81.
͞,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐ͟ğƵŶĂĐŽŵƵŶŝƚăĚŝƐĞŶƟŵĞŶƚŽ͕ŶĞůůĂƋƵĂůĞĐŝĂƐĐƵŶĨĂŶŚĂ
ůĂĐŽƐĐŝĞŶǌĂĚŝĂŐŝƌĞƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞĂĚĂůƚƌŝ ĨĂŶ͘ŽŵĞƉĞƌ ůĞ͞ĐŽŵƵŶŝƚă
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2012, Hunger Games͕ͨŝŶĞĨŽƌƵŵ͕ͩ 
Ă͘>//͕Ŷ͘ϱϭϰ͕ŵĂŐŐŝŽ͘
DĞŶĚƵŶŝ͕ŶƌŝĐŽ
2013, ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͘^ƉĞƩĂĐŽůŝ͕ĐĞŶƚƌŝ
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕ƚĂůŬƐŚŽǁ͕ƉĂƌĐŚŝĂƚĞŵĂ͕
ƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬ͕ŝůDƵůŝŶŽ͕ŽůŽŐŶĂ͘
EĂƉŽůŝ͕ŶƚŽŶĞůůĂ
2015, 'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŽŶůŝŶĞ͘WƌŽĐĞƐƐŝĚŝ
ƌŝͲŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞŝĚĞŶƟƚĂƌŝĂĞƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ
ŶĞůůĞƉƌĂƟĐŚĞĐŽŵƵŶŝĐĂƟǀĞǁĞďͲďĂƐĞĚ, 
&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽ͘
KůŝǀĞƌ͕ <ĞůůǇ
2014, ŵďŝŐƵŝƚǇ͕ ŵďŝǀĂůĞŶĐĞĂŶĚ
ǆƚƌĂǀĂŐĂŶĐĞŝŶdŚĞ,ƵŶŐĞƌ'ĂŵĞƐ, 
ͨ,ƵŵĂŶŝƟĞƐ͕ͩǀŽů͘ϯ͕Ŷ͘ϰ͘
WƌĞŶƐŬǇ͕ DĂƌĐ
2006,͞ŽŶ͛ƚŽƚŚĞƌDĞ͕DŽŵʹ 
I’m Learning!”͕WĂƌĂŐŽŶ,ŽƵƐĞ͕ 
^ƚ͘WĂƵů;DŝŶŶĞƐŽƚĂͿ͘
YƵŝŐůĞǇ:ƌ͘ ͕DĂƌƟŶ
1956, zŽƵDƵƐƚĞ^ĞƌǀĞĚ͕ 
ͨDŽƟŽŶWŝĐƚƵƌĞ,ĞƌĂůĚ͕ͩϮϯŐŝƵŐŶŽ͘
[s.n.]
1957, The Dreamy Teen-Age Market: 
“It’s Neat to Spend”͕ͨEĞǁƐǁĞĞŬ͕ͩ 
ϭϲƐĞƩĞŵďƌĞ͘
1959, EĞǁΨϭϬͲŝůůŝŽŶWŽǁĞƌ͗ƚŚĞh͘^͘
Teen-Age Consumer͕ͨ>ŝĨĞ͕ͩϯϭĂŐŽƐƚŽ͘
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^ĐĂŐůŝŽŶŝ͕DĂƐƐŝŵŽ
2012, ŽŶƐƵŵŽĚŝĐŝŶĞŵĂĞƉƌĂƟĐŚĞ 
di fandom͕ŝŶ&ĞĚĞƌŝĐŽĞĐĐĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕
/ůĐŝŶĞŵĂĚĞůůĂĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂ͘/ŶĚƵƐƚƌŝĂ͕
ƌĂĐĐŽŶƚŽ͕ƉƵďďůŝĐŽ͕DŝŵĞƐŝƐ͕DŝůĂŶŽͬhĚŝŶĞ
2012.
^ĐŚĂƚǌ͕dŚŽŵĂƐ
1998, The Genius of the System, Faber  
ĂŶĚ&ĂďĞƌ͕ >ŽŶĚŽŶ͘
2009, Film Genre and the Genre Film͕ŝŶ
ƌĂƵĚǇ͕ >ĞŽ͕ŽŚĞŶ͕DĂƌƐŚĂůů;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕
&ŝůŵĂŶĚƌŝƟĐŝƐŵ͕KǆĨŽƌĚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕
EĞǁzŽƌŬ͘
^ŚĂƌǇ͕ dŝŵŽƚŚǇ
2005͕dĞĞŶDŽǀŝĞƐ͗ŵĞƌŝĐĂŶzŽƵƚŚŽŶ
^ĐƌĞĞŶ͕tĂůůŇŽǁĞƌ͕ >ŽŶĚŽŶͬEĞǁzŽƌŬ͘
2014, 'ĞŶĞƌĂƟŽŶDƵůƟƉůĞǆ͗dŚĞ/ŵĂŐĞ
ŽĨzŽƵƚŚŝŶŵĞƌŝĐĂŶŝŶĞŵĂƐŝŶĐĞϭϵϴϬ, 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇŽĨdĞǆĂƐWƌĞƐƐ͕ƵƐƟŶ͘
^ůĂƚĞƌ͕ ŽŶ
2002, ^ŽĐŝĂůZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐĂŶĚ/ĚĞŶƟƚǇ
KŶůŝŶĞĂŶĚKŋŝŶĞ͕ŝŶ^ŽŶŝĂ>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ͖
>ĞĂŚ>ŝĞǀƌŽƵǁ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕,ĂŶĚďŽŽŬ
ŽĨEĞǁDĞĚŝĂ͕^'͕dŚŽƵƐĂŶĚƐKĂŬ
;ĂůŝĨŽƌŶŝĂͿϮϬϬϮ͘
dĂƉƐĐŽƩ͕ŽŶ
1998, 'ƌŽǁŝŶŐhƉŝŐŝƚĂů͗dŚĞZŝƐĞŽĨƚŚĞ
EĞƚ'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕DĐ'ƌĂǁ,ŝůů͕EĞǁzŽƌŬ͘
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SchermiğƉƵďďůŝĐĂƚĂƐŽƩŽ>ŝĐĞŶǌĂƌĞĂƟǀĞŽŵŵŽŶƐ
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YOUTUBE COME MEDIUM GENERAZIONALE. 
FIGURE, PRATICHE, CASI
Alberto Brodesco
ͨEŽŶĐĂƉŝƐĐŽƵŶdƵďĞͩ1
;DĂƐƐŝŵŽ'ƌĂŵĞůůŝŶŝͿ
>Ă ƉĂƌĂͲƚĂƵƚŽůŽŐŝĂ ĚŝDĐ>ƵŚĂŶ ʹ ƵŶŵĞĚŝƵŵğ ƵŶĂ ĐŽƐĂ ĐŚĞ ĐŽŶƟĞŶĞ Ăůƚƌŝ
media2ʹĨƵŶǌŝŽŶĂƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞďĞŶĞĐŽŶzŽƵdƵďĞ͕ŝůͨŵĂƐƐŝŵŽƉƵŶƚŽĚŝ
ĐŽŶǀĞƌŐĞŶǌĂͩ3 ĚĞůůĂŵĞĚŝĂƐĨĞƌĂ ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ͘ ŶĐŚĞ ƐĞ ŽƐƉŝƚĂ ƌĞƉĞƌƟ Ěŝ
ĞƉŽĐŚĞƐƚŽƌŝĐŚĞĂƐƐĂŝůŽŶƚĂŶĞ͕ĚĂůĮůŵŵƵƚŽĂůǀŝĚĞŽĐůŝƉĚŝDds͕zŽƵdƵďĞǀŝĞ-
ŶĞƐƉĞƐƐŽĚĞƐĐƌŝƩŽĐŽŵĞƵŶŵĞĚŝƵŵŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘WĞƌĐŚĠ͍ŚĞĐŽƐĂƐŝŐŶŝ-
ĮĐĂ͍/ŶƋƵĞƐƚŽƐĂŐŐŝŽǀŽŐůŝĂŵŽƐƚƵĚŝĂƌĞŝƉƌŽďůĞŵĂƟĐŝŶŽĚŝĞƐƐĞŶǌŝĂůŝĐŽŶĐƵŝ
ƐŝƐƚƌŝŶŐŽŶŽůĞƌĞůĂǌŝŽŶŝƚƌĂzŽƵdƵďĞĐŽŵĞĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽĞŝůĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂ-
ǌŝŽŶĞ͘
zŽƵdƵďĞŶŽŶğƵŶĂƐĞŵƉůŝĐĞƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĚŝƐƚƌŝďƵƟǀĂĚŝŵĂƚĞƌŝĂůŝ ƌŝͲŵĞĚŝĂƟ4 
;ĐŚĞŶŽŶŽīƌŝƌĞďďĞĂŐŐĂŶĐŝ Ăŝ ƚĞŶƚĂƟǀŝĚŝ ĐŽŶŶŽƚĂǌŝŽŶĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞͿ͕ŵĂ
ƵŶŽƐƉĂǌŝŽĚŝǀŝĚĞŽͲƐŚĂƌŝŶŐĞƵŶƐŝŵďŽůŽĚŝĐƌĞĂǌŝŽŶĞĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟŽƌŝŐŝŶĂůŝ
ŵĞĚŝƵŵͲƐƉĞĐŝĮĐŝ͘ >Ă ƐƵĂ ĨĂŵĞĚŝuser-generated content ŚĂƉƌĞƐƚŽ ĨŽƌŐŝĂƚŽ
1 'ƌĂŵĞůůŝŶŝ͕ϮϬϭϵ͘
2 DĐ>ƵŚĂŶ͕ϭϵϲϰ͗ϭϲͲϭϳ͘
3 KƌƚŽůĞǀĂ͕ϮϬϭϭ͗ϯϬϯ͘^ƵzŽƵdƵďĞĐŽŵĞŽŐŐĞƩŽĚŝƐƚƵĚŝŽƌŝŵĂŶĚŝĂŵŽĂŶĐŚĞĂ>ŽǀŝŶŬ͖
EŝĞĚĞƌĞƌ;ϮϬϬϴͿ͕ƵƌŐĞƐƐ͖'ƌĞĞŶ;ϮϬϬϵͿ͕>ŽǀŝŶŬ͖^ŽŵĞƌƐDŝůĞƐ;ϮϬϭϭͿ͕DĞŶĚƵŶŝ͖EĞŶĐŝŽŶŝ͖
WĂŶŶŽǌǌŽ;ϮϬϭϭͿĞsĂŶŝũĐŬ;ϮϬϭϯͿ͘
4 ŽůƚĞƌ͖'ƌƵƐŝŶ͕ϮϬϬϬ͘
ůƚŚŽƵŐŚŝƚŚŽƐƚƐƐŝůĞŶƚĮůŵƐ͕ĂůŝŵĞƌŽĞƉŝƐŽĚĞƐĂŶĚDdsŵƵƐŝĐǀŝĚĞŽƐ͕zŽƵdƵďĞŝƐŽŌĞŶ
ĚĞƐĐƌŝďĞĚĂƐĂ͞ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂůŵĞĚŝƵŵ͘͟ dŚŝƐŝƐĞƐƐĞŶƟĂůůǇĚƵĞƚŽƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞĐŽǀĞƌĞĚ
ďǇ ƚŚĞ ĮŐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ͞zŽƵdƵďĞƌ͕͟  ƚŚĞ ƉĞƌƐŽŶ ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ ŝŶŚĂďŝƟŶŐ ƚŚĞ ƐĞŵĂŶƟĐ ĮĞůĚ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚďǇƚŚĞĚŝƐƉŽƐŝƟĨǁŝƚŚƚŚĞŐƌĞĂƚĞƐƚƌĞůĞǀĂŶĐĞĂŶĚĞĂƐĞ͘ƵƚǁŚĂƚĂƌĞŚŝƐͬŚĞƌ
ƚƌƵĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂůƚƌĂŝƚƐ͍,ĂǀĞƚŚĞǇƚŽĚŽǁŝƚŚĂŐĞ͕ǁŝƚŚĂƉŽƐƚƵƌĞ͕ǁŝƚŚƚŚĞŽďũĞĐƚƐŽĨŚŝƐͬ
ŚĞƌǀŝĚĞŽƐ͍ /Ŷ ƚŚŝƐĂƌƟĐůĞ /ǁĂŶƚ ƚŽƐƚƵĚǇ ƚŚĞƉƌŽďůĞŵĂƟĐĐƌƵĐŝĂůŶŽĚĞƐŽĨ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƟŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶzŽƵdƵďĞĂƐĂƉƉĂƌĂƚƵƐĂŶĚƚŚĞĐŽŶĐĞƉƚŽĨŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘
<ùóÊÙÝ
zŽƵdƵďĞ͖ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͖ĚŝŐŝƚĂůĐƵůƚƵƌĞƐ
DOI 
ϭϬ͘ϭϯϭϯϬͬϮϱϯϮͲϮϰϴϲͬϭϭϳϵϴ
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ů Ă͛ďŝƚĂŶƚĞŶĂƟǀŽĚŝzŽƵdƵďĞ͕ůŽ͞zŽƵdƵďĞƌ͕͟ ĐŽůƵŝĐŚĞŵĞŐůŝŽĚŝŽŐŶŝĂůƚƌŽŚĂ
ƐĂƉƵƚŽĐŽŐůŝĞƌĞůĞŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚăĚŝĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞĞĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞŽīĞƌƚĞĚĂůůĂ
ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĞĂĚĂƩĂƌƐŝĂůůĂƐƵĂŝŶĐĞƐƐĂŶƚĞƌŝĐŚŝĞƐƚĂĚŝŶƵŽǀŝǀŝĚĞŽ͘ůĂĮŐƵƌĂ
ĚĞůůŽzŽƵdƵďĞƌĂƌĞŶĚĞƌĞzŽƵdƵďĞƵŶŵĞĚŝƵŵĐŚĞƐŝƉƌĞƐƚĂĂĞƐƐĞƌĞŝŶǀĞƐƟŐĂ-
ƚŽĂůůĂůƵĐĞĚĞůƚĞƌŵŝŶĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞϱ͘
zŽƵdƵďĞǀŝĞŶĞĨŽŶĚĂƚŽŶĞůϮϬϬϱ͘'ŝăŶĞůϮϬϬϲŝůEĞǁzŽƌŬĞƌĚĞƐĐƌŝǀĞƌŽŽŬĞ
ƌŽĚĂĐŬ͕ ĐƌĞĂƚƌŝĐĞĚŝƵŶĐĂŶĂůĞĚŝ ƐƵĐĐĞƐƐŽŐƌĂǌŝĞĂŝ ƐƵŽŝ ǀŝĚĞŽĚŝ ůŝƉͲƐǇŶĐ6͕
ĐŽŵĞͨůĂƉƌŝŵĂƌĞĂůĞƐƚĂƌĚŝzŽƵdƵďĞͩϳ͘/ůƟƚŽůŽĚĞůů Ă͛ƌƟĐŽůŽ;/ƚƐŚŽƵůĚŚĂƉƉĞŶ
ƚŽǇŽƵͿĐŽŐůŝĞƵŶƚƌĂƩŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞĚĞůĨĞŶŽŵĞŶŽ͗ůĂĚĞŵŽĐƌĂƟĐŝƚăĞů Ă͛Đ-
ĐĞƐƐŝďŝůŝƚăĚŝƵŶĚĞƐƟŶŽĚĂƐƚĂƌĐŚĞƉƵžĐĂƉŝƚĂƌĞĂĐŚŝƵŶƋƵĞ͘WŽĐŚŝĂŶŶŝĚŽƉŽ͕
Ğ ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞĚĂůůĂĮŶĞĚĞůƉƌŝŵŽĚĞĐĞŶŶŝŽĚĞůŶƵŽǀŽƐĞĐŽůŽ͕ƐŝĂƐƐŝƐƚĞĂů
ƉƌŽůŝĨĞƌĂƌĞĚŝƐƚĂƌĚĞůǀůŽŐŐŝŶŐ;ǀŝĚĞŽďůŽŐŐŝŶŐͿ͕ƐŽŐŐĞƫ;ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ͕ŵĂĂŶĐŚĞ
ĐŽůůĞƫǀŝŽƌĞĚĂǌŝŽŶŝͿĐŚĞzŽƵdƵďĞĐŚŝĂŵĂcreators͘
>ŽzŽƵdƵďĞƌŝŶĐĂƌŶĂůĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞůůŽƐůŽŐĂŶĐŽŶĐƵŝŶĂƐĐĞůĂƉŝĂƚ-
ƚĂĨŽƌŵĂ͗ͨƌŽĂĚĐĂƐƚǇŽƵƌƐĞůĨͩ͘KůƚƌĞĂůƐĠ͕ĂŝĚĞƩĂŐůŝƐƵůƉƌŽƉƌŝŽƋƵŽƟĚŝĂŶŽ͕
ůŽzŽƵdƵďĞƌƐĂƉƌŽĚƵƌƌĞƵŶĂŵƉŝŽƐƉĞƩƌŽĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟ͗ǀŝĚĞŽͲƌĞĐĞŶƐŝŽŶŝ;Ěŝ
ǀŝĚĞŽŐŝŽĐŚŝ͕Įůŵ͕ŽŐŐĞƫƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŝͿ͕ǀŝĚĞŽĚŝŝƐƚƌƵǌŝŽŶŝ;ǀŝĚĞŽͲƚƵƚŽƌŝĂůͿ͕ĐŽŶ-
ƐŝŐůŝĚŝƐƉĂƌĂƟ;ĚĂůů Ă͛ďďŝŐůŝĂŵĞŶƚŽĂůŵĂŬĞͲƵƉ͕ĮŶŽĂůůĂŶĞŽŶĂƚŽůŽŐŝĂ8Ϳ͕ůŝƐƚĞĚŝ
͞ƉƌĞĨĞƌŝƟ͕͟ ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟĚŝĐŽŶƐƵŵŽ͕ƉƌĂƟĐŚĞĐƵůƚƵƌĂůŝ ;ŐŝŽĐŚŝ͕ ůĞƩƵƌĞ͕ǀŝ-
ƐŝŽŶŝ͕ĂƐĐŽůƟͿ͘/creatorsŐƵĂĚĂŐŶĂŶŽŐƌĂǌŝĞĂůůĂůŽƌŽĂĸůŝĂǌŝŽŶĞĐŽŵĞ͞ ƉĂƌƚŶĞƌ
Ěŝ zŽƵdƵďĞ͘͟ ĞůůĂƉƵďďůŝĐŝƚă ǀŝĞŶĞĂƐƐŽĐŝĂƚĂĂŝ ůŽƌŽ ǀŝĚĞŽ͘DĂŐůŝ zŽƵdƵďĞƌ
ƉŽƐƐŽŶŽĂƉƉƌŽĮƩĂƌĞĂŶĐŚĞĚŝĂůƚƌĞĨŽŶƟĚŝƌŝĐĂǀŽĚĞƌŝǀĂŶƟĚĂƐƉŽŶƐŽƌŝǌǌĂǌŝŽ-
ŶŝĞƉƌŽĚƵĐƚƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘
/ůĚŝƐĐŽƌƐŽĚĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌĨƵŶǌŝŽŶĂƋƵĂŶĚŽƌŝĞƐĐĞĂƉůĂƐŵĂƌĞƵŶĂƐĞŶƐĂǌŝŽ-
ŶĞĚŝĂĸŶŝƚăĐŽŶŝůƉƵďďůŝĐŽ9͕ĂƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞƋƵĞƐƚ͛ƵůƟŵŽŝŶƵŶĂĐŽŵƵŶŝƚăĚŝ
ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ10;ƚĞƐƟŵŽŶŝĂƚĂĚĂůŶƵŵĞƌŽĚŝŝƐĐƌŝǌŝŽŶŝĂůĐĂŶĂůĞͿĐŽƐƚƌƵŝƚĂŝŶƚŽƌŶŽ
ĂƵŶĂƉĞƌƐŽŶĂŽĂƵŶŽŐŐĞƩŽ͕ĚŝŵĂƐƐĂŽĚŝŶŝĐĐŚŝĂ11͘ /ůƉĂƐƐĂŐŐŝŽƐƵĐĐĞƐƐŝ-
ǀŽ͕ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ͕ƉƌĞǀĞĚĞĚŝƐƚĂďŝůŝƌĞƵŶĚŝĂůŽŐŽƚƌĂ ŝůcreatorĞ ů Ă͛ƵĚŝĞŶĐĞ͘ 
ϱ hƟůŝǌǌĞƌĞŵŽůĂƉĂƌŽůĂ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͟ŶĞůůĂŵŽĚĂůŝƚăƉŽůŝƐĞŵŝĐĂƐƵŐŐĞƌŝƚĂĚĂƌŽůĚŝ 
;ϮϬϬϳ͗ϭϵͿ͕ŽǀǀĞƌŽĐŽŵĞĐŽŶĐĞƩƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĐŚĞƐŝƉƌŽƉŽŶĞĚŝƚĞŶĞƌĞŝŶƐŝĞŵĞƚƌĂƫ
ĂŶĂŐƌĂĮĐŝ͕ƐƚŽƌŝĐŝ͕ďŝŽŐƌĂĮĐŝ͕ĐƵůƚƵƌĂůŝŝŶƵŶĂͨǀŝƐŝŽŶĞĐŚĞůĞŐŚŝŝůĨĂƩŽĚŝĂǀĞƌĞƵŶĂĐĞƌƚĂ
ĞƚăĂƋƵĞůůŽĚŝĂǀĞƌǀŝƐƐƵƚŽĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞƐƚŽƌŝĐŚĞ͕ĂůĚĂƚŽĚŝƐǀŝůƵƉƉĂƌĞĐĞƌƟ
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟĚŝĐŽŶƐƵŵŽŽĂƋƵĞůůŽĚŝŽĐĐƵƉĂƌĞƵŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽƉŽƐƚŽŶĞůůĂĐĂƚĞŶĂ
ĨĂŵŝůŝĂƌĞͩ͘
6 ^ŝŶĐƌŽŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞůĂďŝĂůĞĐŚĞĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƵŶĂĐĂŶǌŽŶĞŝŶƉůĂǇďĂĐŬ͕ƵŶŽĚĞŝŐĞŶĞƌŝƉŝƶ 
ĂůůĂŵŽĚĂŶĞůůĂĨĂƐĞĂƵƌŽƌĂůĞĚŝzŽƵdƵďĞ͘
ϳ ĞŶDĐ'ƌĂƚŚ͕/ƚ^ŚŽƵůĚ,ĂƉƉĞŶƚŽzŽƵ͘dŚĞĂŶǆŝĞƟĞƐŽĨzŽƵdƵďĞĨĂŵĞ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽ
ƐƵůƐŝƚŽĚŝͨdŚĞEĞǁzŽƌŬĞƌͩů͛ϴŽƩŽďƌĞϮϬϬϲ͗ǁǁǁ͘ŶĞǁǇŽƌŬĞƌ͘ ĐŽŵͬŵĂŐĂǌŝŶĞͬϮϬϬϲͬϭϬͬϭϲͬ
ŝƚͲƐŚŽƵůĚͲŚĂƉƉĞŶͲƚŽͲǇŽƵ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
8 Ĩƌ͘ ƌŽĚĞƐĐŽ͕ϮϬϭϰ͘
9 >ĂŶŐĞ͕ϮϬϬϵ͘
10 >ĂŶŐĞ͕ϮϬϭϲ͗ϭϴ͘
11 >ĂŶŝĐĐŚŝĂğŝůͨŶƵŽǀŽŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵͩ;ůůŽĐĐĂ͕ϮϬϭϴ͗ƉŽƐ͘ϯϭϯϵͿ͘ƐŝƐƚŽŶŽĐĂŶĂůŝĚĞĚŝĐĂƟ
ĂŐůŝĂƐĐĞŶƐŽƌŝĐŽŶŽůƚƌĞϳϬ͘ϬϬϬŝƐĐƌŝƫĐŽŵĞŝĞƐĞůƵĐǇ͕ ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬƵƐĞƌͬĚŝĞƐĞůĚƵĐǇ
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͖ŽƉƉƵƌĞ͕ƉĞƌĨĂƌĞƵŶĞƐĞŵƉŝŽĂŶĐŽƌĂƉŝƶ
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ͕ĂŝďƌƵĨŽůŝ͕ĐŽŶƋƵĂƐŝϲŵŝůŝŽŶŝĚŝŝƐĐƌŝƫ͕ĐŽŵĞƌ͘ ^ĂŶĚƌĂ>ĞĞĂŬĂƌ͘ WŝŵƉůĞ
WŽƉƉĞƌ͕ ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬƵƐĞƌͬƌ^ĂŶĚƌĂ>ĞĞ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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>Ž zŽƵdƵďĞƌ ĚĞǀĞ ƚƌĂƐŵĞƩĞƌĞ ƵŶ͛ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶĞ ŶŽŶ ƐŽůŽ Ěŝ ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă͕ ŵĂ 
ƉĞƌƐŝŶŽĚŝŝŶƟŵŝƚă12ĐŽŶƵŶƉƵďďůŝĐŽĐŽŵŵŝƐƐŝǀŽ13 che reclama ĂŐĞŶĐǇ e pre-
ƚĞŶĚĞŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞ͘
/ůůĞŐĂŵĞƚƌĂůŽzŽƵdƵďĞƌĞŝƐƵŽŝŝƐĐƌŝƫƐŝƐƚƌŝŶŐĞƋƵĂŶĚŽĞŶƚƌĂŵďŝŐůŝĂƩŽƌŝ
ƚƌŽǀĂŶŽƌŝƐƉŽƐƚĞĂůůĞůŽƌŽƌŝĐŚŝĞƐƚĞ͘>ĞĚŽŵĂŶĚĞĚĞůƉƌŝŵŽƐŝƚƌĂĚƵĐŽŶŽŝŶĨŽƌ-
ŵĞĚŝͨƐŽůůĞĐŝƚĂǌŝŽŶĞƌŝƚƵĂůŝǌǌĂƚĂĂůůĂƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞͩ14͗͞ĐŽŵŵĞŶƚĂ͕͟ ͞ŵĞƫ
ůŝŬĞ͕͟ ͞ŝƐĐƌŝǀŝƟĂůŵŝŽĐĂŶĂůĞ͖͟ƋƵĞůůĞĚĞŝƐĞĐŽŶĚŝǀĂŶŶŽĚĂůƐĞŵƉůŝĐĞ͞ƌŝƐƉŽŶĚŝ
ĂůŵŝŽĐŽŵŵĞŶƚŽ͟ĂůƉŝƶĐŽŵƉůĞƐƐŽ͞ĨĂ͛ƵŶǀŝĚĞŽƐƵ͘͘͘͟ ͘^ƵŐůŝzŽƵdƵďĞƌƉĞƐĂ
ůĂĨĂƟĐĂĚĞůůĂƌŝƐƉŽƐƚĂŝŵŵĞĚŝĂƚĂʹŽǀĞů Ă͛ŐŐĞƫǀŽŝŶĚŝĐĂƐŝĂŝƚĞƌŵŝŶŝƚĞŵƉŽ-
ƌĂůŝƐŝĂ ů Ă͛ƐƐĞŶǌĂĚŝƵŶĂŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ͘KĐĐŽƌƌĞĞƐƐĞƌĞƐĞŵƉƌĞƉƌĞƐĞŶƟŽŶůŝŶĞ͕
ůĞŐŐĞƌĞŝĐŽŵŵĞŶƟ͕ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞůĞƌĞĂǌŝŽŶŝ͕ƐĞŶǌĂƐŽƩƌĂƌƐŝĂůůĞƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă
ĚĞůƌƵŽůŽ͘/ůĚŽǀĞƌĞĚŝĐƌĞĂǌŝŽŶĞĐŽŶƟŶƵĂĚŝŶƵŽǀŝĐŽŶƚĞŶƵƟŝŵƉůŝĐĂŝŶŽůƚƌĞƵŶ
ŝŵƉĞŐŶŽƉƌŽĚƵƫǀŽŶŽŶƐĞŵƉƌĞŐĞƐƟďŝůĞ͕ĞŐĞŶĞƌĂƚŽƌĞĚŝĂŶƐŝĂϭϱ͘'ůŝŝƐĐƌŝƫ
ŶŽŶǀĂŶŶŽĚĞůƵƐŝŶĠƚƌĂĚŝƟ͗ͨKŐŶŝĂƐƐĞŶǌĂƉƌŽůƵŶŐĂƚĂŽƌŝƚĂƌĚŽŶĞůůĂƉƵďďůŝ-
ĐĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶǀŝĚĞŽĚĂŶŶŽůƵŽŐŽĂůůĂĨŽƌŵƵůĂǌŝŽŶĞĚŝƐĐƵƐĞŽŐŝƵƐƟĮĐĂǌŝŽŶŝͩ16͘
>ĞĐŽŵƵŶŝƚă ;ŵĂĐƌŽŽŵŝĐƌŽͿƐŽŶŽƐƉĞƐƐŽ ĨŽŶĚĂƚĞƐƵůůĂďĂƐĞĚŝĐƌŝƚĞƌŝĂŶĂ-
ŐƌĂĮĐŽͲŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͕ƐƵƵŶƌĂƉƉŽƌƚŽƚƌĂŐŝŽǀĂŶŝzŽƵdƵďĞƌĞŐŝŽǀĂŶŝŝƐĐƌŝƫ͘/ů
ƐĞŶƟŵĞŶƚŽĚŝĐŽŵƉůŝĐŝƚă͕ĚŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂĐŽŵƵŶĞ͕ƐŝĐƌĞĂĂŶĐŚĞĂƩƌĂǀĞƌƐŽ
ƵŶĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐƉĂǌŝĂůĞ͘'ůŝzŽƵdƵďĞƌŵĞƩŽŶŽŝŶĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞƵŶůƵŽŐŽŝŶ-
ƟŵŽ͕ƐƉĞƐƐŽ ůĂ ůŽƌŽĐĂŵĞƌĂĚĂ ůĞƩŽ͕ƐƚĂŶǌĞƩĂĐŚĞĚŝǀĞŶƚĂŽƉĞŶƐƉĂĐĞ͘EĞů
ĐĂƐŽĚĞŝǀŝĚĞŽͲƌĞĐĞŶƐŽƌŝĚŝĮůŵĞƐĞƌŝĞƚĞůĞǀŝƐŝǀĞϭϳ͕ůĞƐƚĂŶǌĞƩĞƐŽŶŽĂƌƌĞĚĂƚĞ
ĐŽŶĂĐƟŽŶĮŐƵƌĞƐ͕ƉƵƉĂǌǌĞƫ͕ŵĂĂŶĐŚĞs͕ŵĂŶŐĂ͕ůŝďƌŝ͘/ŶƚŽƌŶŽĂůǀŝĚĞŽͲ 
ƌĞĐĞŶƐŽƌĞ͕ĂĐŽƌŶŝĐĞĚĞů ƐŽŐŐĞƩŽ͕ Ɛŝ ĐŽŵƉŽŶĞƵŶ ĨƌĂŵĞƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞ͕ ĨĂƩŽ
ĚŝŽŐŐĞƫŵĞĚŝĂůŝĞŽŐŐĞƫŶŝǀĂƌŝ͕ĐŚĞĐŝŝŶĚƵĐŽŶŽĂŝĚĞŶƟĮĐĂƌĞƋƵĞůůŽƐƉĂǌŝŽ
ĐŽŵĞ ͞ĐĂŵĞƌĞƩĂ͕͟  ŽǀǀĞƌŽ ŝů ůƵŽŐŽ ĚĞůůĂ ĐĂƐĂ ;ĂŶĐŽƌĂ ůĂ ĐĂƐĂ ĚĞŝ ŐĞŶŝƚŽƌŝ͍Ϳ
ĚŽǀĞŝǀŝĚĞŽͲƌĞĐĞŶƐŽƌŝƐŽŶŽĐƌĞƐĐŝƵƟ;ĮŐ͘ϭͿ͘dĞƐƟŵĞĚŝĂůŝƵŶƚĞŵƉŽĐŽŶƐŝĚĞ-
ƌĂƟĚĂďĂŵďŝŶŝ;ĨƵŵĞƫ͕ĐĂƌƚŽŶŝĂŶŝŵĂƟͿƐŽŶŽĨƵŶǌŝŽŶĂůŝĂůůĂ ůĞŐŝƫŵĂǌŝŽŶĞ
ĚĞůǀŝĚĞŽͲƌĞĐĞŶƐŽƌĞĐŽŵĞĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƚĞĂƵŶĂĐŽŵƵŶŝƚăĞĂƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘
>͛ ŝŵƉĂƩŽĨŽƌŶŝƚŽĚĂůůĂǀĞƌŝĚŝĐŝƚăĚĞůƐĞƫŶŐƉƌĞĚŝƐƉŽŶĞĂŝŵŵĞĚĞƐŝŵĂƌƐŝŶĞůůŽ
ƐƉĂǌŝŽ͘'ůŝĂĚŽůĞƐĐĞŶƟƉŽƐƐŽŶŽƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌƐŝŝŶƋƵĞůůĂƐĐĞŶŽŐƌĂĮĂ͘>͛ĂŶĐŽƌĂŐ-
ŐŝŽĂůƌĞĂůĞĨĂǀŽƌŝƐĐĞŝĨĞŶŽŵĞŶŝƉƌŽŝĞƫǀŝ͘
12 ͨ>͛ ŝŶƟŵŝƚăĐŽŵĞŐĞŶĞƌĞĞĐŽŵĞĐĂƉŝƚĂůĞğƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞŝŶŐƌĂŶĂƚĂŶĞůůĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͕ŶĞůůĞ
ĚŝŶĂŵŝĐŚĞĞŶĞůůĂǀŽƌŽĂīĞƫǀŽĚĞůůĞŵŝĐƌŽͲĐĞůĞďƌŝƚă͘΀͘͘͘΁>͛ ŝŶƟŵŝƚăĨƵŶǌŝŽŶĂ΀͘͘͘΁ĐŽŵĞǀĂůƵƚĂ
Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞŝƐŽĐŝĂůŵĞĚŝĂ͖ƋƵŝŶĚŝ͕ƉƵžĞƐƐĞƌĞĐĂƉŝƚĂůŝǌǌĂƚĂͩ;ZĂƵŶ͕ϮϬϭϴ͗ϭϬϬͲϭϬϭͿ͘KĐĐŽƌƌĞ
ƉŝƶĐŚĞŵĂŝƌŝĐŽƌĚĂƌĞůĂůĞǌŝŽŶĞĚŝŽƵƌĚŝĞƵ͕ĐŚĞŝŶƐĞŐŶĂĐŚĞŝůĐĂƉŝƚĂůĞƐŝŵďŽůŝĐŽğĨƌĂŐŝůĞ͕
ͨĂůŝĞŶĂƚŽƉĞƌĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ͕ƵŶĐĂƉŝƚĂůĞĐŚĞǀŝĞŶĞŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞĚĂŐůŝĂůƚƌŝ͕ĚĂůůŽƐŐƵĂƌĚŽĞ
ĚĂůůĂƉĂƌŽůĂĚĞŐůŝĂůƚƌŝͩ;ŽƵƌĚŝĞƵ͕ϮϬϬϳ͗ϯϴϵͿ͘
13 hŶĐŽŶĐĞƩŽĚĞůůĂůŝŶŐƵŝƐƟĐĂĚŝ:ŽŚŶƵƐƟŶĐŚĞĂŶŝĞůĂǇĂŶ;ϮϬϬϬ͗ϰϯϮͿĂƉƉůŝĐĂĂůůŽ 
ƐƚƵĚŝŽĚĞůů Ă͛ƵĚŝĞŶĐĞ͘
14 ĂůůĞǇƐ͕ϮϬϭϳ͗ϭϲ͘
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ƉĂƌŽůĂĂŶƐŝĂŶĞůƐŽƩŽƟƚŽůŽ;dŚĞĂŶǆŝĞƟĞƐŽĨzŽƵdƵďĞĨĂŵĞͿ͘
16 ĂůůĞǇƐ͕ϮϬϭϳ͗ϭϴ͘
ϭϳ Ĩƌ͘ ƌŽĚĞƐĐŽ͕ϮϬϭϵ͗ϭϲϴ͘
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>ĂĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞƐĐĞŶŽŐƌĂĮĐĂ͕ůĂmise en scène͕ŚĂƵŶĂƉĂƌƚĞĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞŶĞů-
ůĂĐŽŶĐĞǌŝŽŶĞĚĞůůŽƐƟůĞĚŝƵŶŽzŽƵdƵďĞƌ͕ ĐŚĞƐŝƉƵžŝŶƚĞŶĚĞƌĞʹĂĚŽƩĂŶĚŽůĂ
ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞĚŝƐƟůĞĚŝĂƌŶĞǀĂůŝ18ʹĐŽŵĞůĂͨƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞƐĞŶƐŝďŝůĞĚŝƵŶ
ĐĂƌĂƩĞƌĞ͗ğůĂĨŽƌŵĂĐŚĞĂďďƌĂĐĐŝĂŝĐŽŶƚĞŶƵƟĚŝīĞƌĞŶǌŝĂƟĚŝƵŶ͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚă͕
ĐŽŶĨĞƌĞŶĚŽ ůŽƌŽƵŶĂƐƉĞƩŽƵŶŝƚĂƌŝŽ͕ĐŽĞƌĞŶƚĞ͕Ğ ŝůquidĐŚĞƉĞƌŵĞƩĞĚŝĐĂ-
ƌĂƩĞƌŝǌǌĂƌůŝͩ͘ĚƵŶƋƵĞ ŝůquidĂƌĞŶĚĞƌĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞƵŶŽ
zŽƵdƵďĞƌŽĂƐƉŝƌĂŶƚĞƚĂůĞ͘>Ž͞ƐƟůĞĚĂzŽƵdƵďĞƌ͟ğƵŶĂĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐĂŽƌŝŐŝŶĂůĞ
ĐŚĞĚĞĮŶŝƐĐĞŝůŵĞǌǌŽŶĞůƐƵŽĐŽŵƉůĞƐƐŽ͘ĐŝžĂĐƵŝƐŝƉĞŶƐĂƋƵĂŶĚŽƐŝƉĞŶƐĂĂ
zŽƵdƵďĞ͘^ŝƉƵžƐŽƐƚĞŶĞƌĞĐŚĞĨĂĐĐŝĂƉĂƌƚĞĚĞůquidƵŶĂĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƉŽƐƚƵƌĂ-
ůĞʹŝůŵŽĚŽĚŝƉŽƌƐŝĐŽůƉƌŽƉƌŝŽĐŽƌƉŽ͕ĚŝƌŝĞŵƉŝƌĞů͛ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂ͕ĚŝŐƵĂƌĚĂƌĞ
ŝŶĐĂŵĞƌĂ͕ĚŝŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂƌƐŝĐŽŶůŽƐƉĞƩĂƚŽƌĞ͘^ŝƚƌĂƩĂĚŝƵŶĂƉƌĞƐĞŶǌĂƐĐĞŶŝĐĂ
ƉĞĐƵůŝĂƌĞĂƋƵĞƐƚĂĮŐƵƌĂŵĞĚŝĂƟĐĂ͗ƵŶĐŽŵƵŶŝĐĂƚŽƌĞƐƚĂƐĞĚƵƚŽ͕ƐƉĞƐƐŽĚĂ
ƐŽůŽ͕ĚĂǀĂŶƟĂůůĂǀŝĚĞŽĐĂŵĞƌĂ͕ŝŶƋƵĂĚƌĂƚŽŝŶŵĞǌǌŽƉƌŝŵŽƉŝĂŶŽ͕ůĂĐĂŵĞƌĞƩĂ
ƐƵůůŽƐĨŽŶĚŽ͘>ŽƐŐƵĂƌĚŽĚŝƌĞƩŽŝŶŵĂĐĐŚŝŶĂğĐŽŵƵŶĞĂƵŶŵĞĚŝƵŵƉƌĞĐĞ-
ĚĞŶƚĞ͕ůĂƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ͕ŵĂůŽzŽƵdƵďĞƌŶŽŶğƵŶ͞ŵĞǌǌŽďƵƐƚŽ͗͟ů͛ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂğ
ĚŝƐŽůŝƚŽƉŝƶƐƚƌĞƩĂĚŝƋƵĞůůĂĚŝƵŶŽƐƉĞĂŬĞƌĚĞůƚĞůĞŐŝŽƌŶĂůĞ͕ĂŝĮŶŝĚĞůůĂĐƌĞĂ-
ǌŝŽŶĞĚŝƵŶŵĂŐŐŝŽƌĞīĞƩŽĚŝĐŽŶĮĚĞŶǌĂ͘
sĂĂŐŐŝƵŶƚŽĐŚĞ͕ƉƵƌŶĞůů͛ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚăĚĞŝĐŽŶƚŽƌŶŝ͕ůŽƐƟůĞĚĞůůŽzŽƵdƵďĞƌğĚĞďŝ-
ƚŽƌĞĚŝƚƌĂƫĐŽŶŶŽƚĂƟǀŝƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟĚĂŵĞĚŝĂĞĮŐƵƌĞĞƐƉƌĞƐƐŝǀĞƉƌĞĐĞĚĞŶƟ͗
ŝůƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽƌĞƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ͖ŝůĐŽŶĚƵƩŽƌĞƌĂĚŝŽĨŽŶŝĐŽ19͕ůŝďĞƌĂƚŽŶĞůƐƵŽstream 
ŽĨĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐƉƌŝǀŽĚŝƌĞĂůŝ ůŝŵŝƟƚĞŵƉŽƌĂůŝ͖ ů͛ŽƐƉŝƚĞĚĞůƌĞĂůŝƚǇƐŚŽǁ͕ƐƉĞ-
ĐŝĂůŵĞŶƚĞ ƐĞ ĐŽůůŽĐĂƚŽŶĞůůŽ ƐƉĂǌŝŽĚĞů ĐŽƐŝĚĚĞƩŽͨĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶĂůĞͩ20͖ Ɛŝ ƉƵž
ƐĐŽŵŽĚĂƌĞƉĞƌƐŝŶŽůĂĮŐƵƌĂĚĞů͞ĐĂŶƚĂŶƚĞĐŽŶĮĚĞŶǌŝĂůĞ͕͟ ƉĞƌŝůƟƉŽĚŝĂƩĞŐ-
ŐŝĂŵĞŶƚŽĂŵŵŝĐĐĂŶƚĞ͕ƚĂůǀŽůƚĂůĂŶŐƵŝĚŽ21͕ĐŚĞŝŶƚƌĂƫĞŶĞĐŽŶůĂƐƵĂĂƵĚŝĞŶĐĞ͕
ĞĂŶĐŚĞƉĞƌŝůƉĞƐŽĚĞŐůŝƵŶŝǀĞƌƐŝŵƵƐŝĐĂůŝ;ůŝƉͲƐǇŶĐ͕ĐŽǀĞƌͿŶĞůůĂĨĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĂ
ĚŝzŽƵdƵďĞ͘
ƐƐĞƌĞĂƵƚĞŶƟĐŝ ğƵŶmust ŶĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽ ǀĂůŽƌŝĂůĞĚŝ zŽƵdƵďĞ͘sŽůĞŶĚŽŐƵĂ-
ĚĂŐŶĂƌĞĚĂƋƵĞƐƚŽ ůĂǀŽƌŽ͕ ůĂƐƉŽŶƚĂŶĞŝƚăĮŶŝƐĐĞƉĞƌžƉĞƌĐŽŶŇŝŐŐĞƌĞĐŽŶ ůĂ
ŶĞĐĞƐƐŝƚăĚŝƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞůĐĂŶĂůĞ͘WĞƌǀŝǀĞƌĞĚĂzŽƵdƵďĞƌŽĐĐŽƌƌĞ
ƐĂƉĞƌƐŝƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞŝŶƵŶĂƉŝĐĐŽůĂƐŽĐŝĞƚăĚŝƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĐĂƉĂĐĞĚŝƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ
ƵŶǀŝĚĞŽĚŽƉŽů Ă͛ůƚƌŽŶĞŝƚĞŵƉŝƉƌĞǀŝƐƟ͘>ĞŐŐŝĂŵŽĂĚĞƐĞŵƉŝŽůĂĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ
ĚĞůůĂǀŽƌŽĚŝ>ĞŽŶĂƌĚŽĞĐĂƌůŝ;͞>ĞŽǆĂǆŽϵϬ͟Ϳ͕ĐŚĞŐĞƐƟƐĐĞƵŶĐĂŶĂůĞĚĂĐŝƌĐĂ
ϵϱϬ͘ϬϬϬŝƐĐƌŝƫ;ĮŐ͘ϮͿĚŽǀĞĐĂƌŝĐĂ͕ĐŽŵĞůĞŐŐŝĂŵŽŶĞůůĞŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͕ͨǀŝĚĞŽ
ƐƚƵƉŝĚŝ͕ƉĂƌŽĚŝĞĞĐĂΎΎĂƚĞǀĂƌŝĞͩ22͗
18 ĂƌŶĞǀĂůŝ͕ϮϬϭϮ͗ϭϲϭ͘
19 /ŶƐĞŶƐŽƐƚƌĞƩŽ͕ůĂĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞǀŝƐŝǀĂ;ŝŶƋƵĂĚƌĂƚƵƌĂĮƐƐĂ͕ƵŶĂƉĞƌƐŽŶĂĐŚĞƉĂƌůĂŝŶ
ĐĂŵĞƌĂͿŚĂƐƉĞƐƐŽƉŽĐĂŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂŶĞŝǀŝĚĞŽĚĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌ͘
20 ^ŝǀĞĚĂƐůĂŵĂ͖WĂŶƫ͕ϮϬϬϲ͘ƉƌŽƉŽƐŝƚŽĚŝƌĞĂůŝƚǇƐŚŽǁ͕ĂŶĚƌĞďďĞƌŽƌŝƉƌĞƐĞĞĂŐŐŝŽƌŶĂƚĞ
ůĞĚŽŵĂŶĚĞĐŚĞZĞŶĂƚŽ^ƚĞůůĂ;ϮϬϬϵ͗ϭϳϵͲϭϴϬͿƐŝƉŽŶĞǀĂƐƵƋƵĞƐƚŽĨŽƌŵĂƚ͕ĐŚŝĞĚĞŶĚŽƐŝ
ƐĞͨŽďďĞĚŝƌĞĂĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝƐŽĐŝĂůŝƉŽƚĞŶƟ΀͘͘͘΁ĐŽƐƟƚƵŝƐĐĂƵŶĂƐƐŽŐŐĞƩĂŵĞŶƚŽĐŚĞƌŝĞŶƚƌĂ
ŶĞůůĞŝƉŽƚĞƐŝĚŝĐŽŶƚƌŽůůŽŵĂĐƌŽƐŽĐŝĂůĞĚĞůƐĞůĨŽƐĞĐŽŶƋƵŝƐƚĂƌƐŝŝůĚŝƌŝƩŽĂůů͛ŝŶŐƌĞƐƐŽŝŶ
dsƌĂƉƉƌĞƐĞŶƟƵŶĂƌŝƐĐƌŝƩƵƌĂŵŝĐƌŽĮƐŝĐĂ͕ďŝŽŐƌĂĮĐĂŵĞŶƚĞĞĸĐĂĐĞ͕ĚĞůƉƌŽƉƌŝŽƌƵŽůŽĚŝ
ƐƉĞƩĂƚŽƌĞŶĞůů Ă͛ŵďŝƚŽĚĞůůĞŵĂƉƉĞĚĞůǀŝƐƐƵƚŽƐŽŐŐĞƫǀŽͩ͘
21 ŽŵĞŶĞůĐĂƐŽĚĞŝǀŝĚĞŽĚŝ^DZ͕ĚŽǀĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌƐƵƐƐƵƌƌĂŶŽĨƌĂƐŝŽƉƌŽĚƵĐŽŶŽŵŽƌďŝĚŝ
ƐƵŽŶŝĚŝĨƌŽŶƚĞĂŵŝĐƌŽĨŽŶŝŝƉĞƌͲƐĞŶƐŝďŝůŝ͕ĨŽƌŶĞŶĚŽĂĐŚŝůŝŐƵĂƌĚĂĞůŝĂƐĐŽůƚĂƵŶĂƉŝĂĐĞǀŽůĞ
ƐĞŶƐĂǌŝŽŶĞĂƉƟĐŽͲƐŽŶŽƌĂ͘
22 ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬƵƐĞƌͬ>ĞŽǆĂǆŽϵϬͬĂďŽƵƚ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϭϬϱ
YOUTUBE COME MEDIUM GENERAZIONALEͳBrodesco
&ŝŐ͘ϭʹ
͞^ƚĂŶǌĞƩĞ͘͟ ^ĐƌĞĞŶƐŚŽƚ
ĚĂƵŶǀŝĚĞŽĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵů
ĐĂŶĂůĞzŽƵdƵďĞ͞&ŽůůĞƫŶĂ
ƌĞĂƟŽŶKĸĐŝĂů͘͟
&ŝŐ͘Ϯʹ
^ĐƌĞĞŶƐŚŽƚĚĂƵŶǀŝĚĞŽ
caricato sul canale YouTube 
di Leonardo Decarli.
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ />/ED/DDKZ>^h>>K^&KEK>DK>>KWE/dE/>dZ/Ed/EKͳ^ƵďŝŶŝ
ĞƌĐŚŝĂŵŽĚŝ ĨĂƌŶĞƋƵĂƩƌŽĂůŐŝŽƌŶŽ͘ ΀͙΁,ŽĂůŵŝŽĮĂŶĐŽĂƵƚŽƌŝĐŚĞŵŝ
ĂŝƵƚĂŶŽ͕ŶĞĂǀĞǀŽƉƌŽƉƌŝŽďŝƐŽŐŶŽ͘΀͙΁WƌŝŵĂƐĐƌŝǀĞǀŽŝŵŝĞŝǀŝĚĞŽƐƵůĐĞůůƵ-
ůĂƌĞ͕ĐŚŝĂŵĂǀŽƵŶŵŝŽĂŵŝĐŽĐŚĞŵŝƚĞŶĞǀĂůĂƚĞůĞĐĂŵĞƌĂĞŐŝƌĂǀŽŝůǀŝĚĞŽ͕
ŝŵƉƌŽǀǀŝƐĂŶĚŽƉƌĂƟĐĂŵĞŶƚĞƚƵƩŽ͘ĚĞƐƐŽğƵŶůĂǀŽƌŽƉŝƶƐƚƌƵƩƵƌĂƚŽ͕ŚŽ
ƵŶĐŽƉŝŽŶĞ͕ƵŶĐĂŵĞƌĂŵĂŶ͕ƵŶƌĞŐŝƐƚĂĞƵŶĨŽŶŝĐŽ͘23
'ůŝzŽƵdƵďĞƌĚŝƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞƐŽŶŽƉŽĐŚŝ͕ŐůŝĂƐƉŝƌĂŶƟƚĂůŝŵŽůƟƐƐŝŵŝ͘DĂŝĐŽŵĞ
ŝŶƋƵĞƐƚŽĐĂƐŽĨƵŶǌŝŽŶĂďĞŶĞůĂƚĞŽƌŝĂĚĞůůĂĐŽĚĂůƵŶŐĂ͘>ĂĐĞůĞďƌŝƚăĂƫƌĂů Ă͛ƚ-
ƚĞŶǌŝŽŶĞĚĞůůĞĂŐĞŶǌŝĞĚŝƐƉĞƩĂĐŽůŽ͕ĐŚĞŝŶŐĂŐŐŝĂŶŽŐůŝzŽƵdƵďĞƌĚŝƐƵĐĐĞƐƐŽ
;ŽŝŶĐƵŝŝŶƚƌĂǀĞĚŽŶŽĚĞůůĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĚŝƐƵĐĐĞƐƐŽͿƉĞƌŵĞƩĞƌƐŝĂůůŽƌŽƐĞƌǀŝǌŝŽ͕
ŝŶĐĂŵďŝŽĚŝƵŶĂƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞƐƵŝ ƌŝĐĂǀŝ͘&ƌĂ ůĞƉŝƶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƟĂŐĞŶǌŝĞ ŝƚĂůŝĂ-
ŶĞĐŝƟĂŵŽ^ŚŽǁZĞĞů͕EĞǁŽĞKŶĞ^ŚŽƚʹ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĐŚĞŽīƌŽŶŽƐĞƌǀŝǌŝ
ƋƵĂůŝ ͨƐǀŝůƵƉƉŽ ĚĞůů Ă͛ƵĚŝĞŶĐĞ͕ ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ Ěŝ ĐŽŶƚĞŶƵƟ͕ ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶŝ
ĨƌĂcreators͕ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚĚĞŝĚŝƌŝƫĚŝŐŝƚĂůŝ͕ŵŽŶĞƟǌǌĂǌŝŽŶĞĞͬŽ ǀĞŶĚŝƚĞͩ24͘
>ĞĂŐĞŶǌŝĞƐŝŽĐĐƵƉĂŶŽŝŶŽůƚƌĞĚŝĐŽŶǀŽŐůŝĂƌĞůĞĂƫǀŝƚăĚĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌǀĞƌƐŽ
ĂůƚƌŝƐĞƩŽƌŝĚĞůůŽƐƉĞƩĂĐŽůŽ͕ĚĂůĐŝŶĞŵĂ͕Ăůů͛ĞĚŝƚŽƌŝĂ͕ĂůůĂƉƵďďůŝĐŝƚă͘>ĞĂŐĞŶǌŝĞ
ĐŚĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽŐůŝzŽƵdƵďĞƌƐŽŶŽůĞ͞ŶƵŽǀĞŵĂũŽƌ͟ĐŚĞĚĞǀŽŶŽŐĞƐƟƌĞůĞ
͞ŶƵŽǀĞƐƚĂƌ͕͟ ͨƉĞƌĂĐĐƌĞƐĐĞƌĞůĂůŽƌŽĂƵĚŝĞŶĐĞĞƉĞƌŐĞƐƟƌĞůĂĐŽŵƉůĞƐƐĂƌĞƚĞ
ĚŝŵĂƌŬĞƟŶŐĂĸůŝĂƚŽͩϮϱ͘
>ĂƉŽƉŽůĂƌŝƚăĚĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌğŝŶĨĂƫĚĂƚĞŵƉŽƵƐĐŝƚĂĚĂŐůŝƐĐŚĞƌŵŝ͕ĚŝǀĞŶƚĂŶ-
ĚŽƵŶĨĞŶŽŵĞŶŽĐƌŽƐƐŵĞĚŝĂůĞ͘/creatorsƐŽŶŽƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟĚŝƌŝǀŝƐƚĞĐĂƌƚĂĐĞĞ
ĚĞĚŝĐĂƚĞʹƋƵĂůŝ͕ŝŶ/ƚĂůŝĂ͕ͨtĞďƐƚĂƌƐDĂŐĂǌŝŶĞͩ;ĞĚŝƚŽƌĞWĂŶŝŶŝͿŽͨzŽƵdƵďĞƌͩ
;DĞĚŝŽůĂŶƵŵĚŝǌŝŽŶŝͿ͘ůĐƵŶŝzŽƵdƵďĞƌƐŽŶŽƉĂƐƐĂƟĂůĐŝŶĞŵĂŽĂůůĂƚĞůĞǀŝ-
ƐŝŽŶĞ͕ĐŽŶĨŽƌƚƵŶĞĂůƚĞƌŶĞ26͘ĂƚĞŵƉŽ͕ŝŶŽůƚƌĞ͕ŝůŝďƌŝĚĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌŽĐĐƵƉĂŶŽ
ĂďďĂƐƚĂŶǌĂƐƚĂďŝůŵĞŶƚĞŝƉƌŝŵŝƉŽƐƟŶĞůůĞĐůĂƐƐŝĮĐŚĞĚŝǀĞŶĚŝƚĂϮϳ͘EĞůůĞůŝďƌĞ-
ƌŝĞ͕ůĞůŽƌŽƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶŝƚƌŽǀĂŶŽƉŽƐƚŽĂĐĐĂŶƚŽĂŝǀŽůƵŵŝĚŝĐŝŶĞŵĂ͕ƵůƚĞƌŝŽƌĞ
ƐĞŐŶŽĚĞůǀŽƌƟĐŽƐŽƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝ ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞŶĞůů Ă͛ŵďŝƚŽĚĞůůŽƐƉĞƩĂĐŽůŽ͘>Ğ
ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶŝ ĚĞŝ ůŝďƌŝ Ğ ůĂ ƐĞŵƉůŝĐĞƉƌĞƐĞŶǌĂĚŝ zŽƵdƵďĞƌ Ă ĞǀĞŶƟƉƵďďůŝĐŝ
ƉƌŽĚƵĐŽŶŽĂƐƐĞŵďƌĂŵĞŶƟĚŝŵĂƐƐĂ͗ŝŐŝŽƌŶĂůŝƐĐƌŝǀŽŶŽĚŝͨĨŽůůĞĐŚĞŶŽŶƐĞŵ-
23 ŵĂƚŽ͖DĂīƵĐĐŝ͕ϮϬϭϴ͗ϯϳϵ͘
24 ƌƚŚƵƌƐ͖ƌĂŬŽƉŽƵůŽƵ͖'ĂŶĚŝŶŝ͕ϮϬϭϴ͗ϳ͘
Ϯϱ ƌƚŚƵƌƐ͖ƌĂŬŽƉŽƵůŽƵ͖'ĂŶĚŝŶŝ͕ϮϬϭϴ͗ϳ͘
26 EŽŶƉĞƌŶƵůůĂƵŶĂƌƟĐŽůŽƐƵŐůŝzŽƵdƵďĞƌĂůĐŝŶĞŵĂ;DŽĐĐĂŐĂƩĂ͕ϮϬϭϴͿğŝŶƐĞƌŝƚŽ 
ŶĞůŶƵŵĞƌŽŵŽŶŽŐƌĂĮĐŽĚŝ>ŝŶŬʹ/ĚĞĞƉĞƌůĂƚǀĚĞĚŝĐĂƚŽĂůƚĞŵĂĚĞů͞ŇŽƉ͘͟
Ϯϳ ^ƵůƐƵĐĐĞƐƐŽĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞĚĞŝůŝďƌŝĚŝzŽƵdƵďĞƌ͕ ƉĞƌŝůƉĂŶŽƌĂŵĂŝƚĂůŝĂŶŽƐĞŐŶĂůŝĂŵŽ
ů Ă͛ƌƟĐŽůŽƌĞĚĂǌŝŽŶĂůĞ/ůŝďƌŝƐĐƌŝƫĚĂŐůŝǇŽƵƚƵďĞƌ͕ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƋƵŽƟĚŝĂŶŽŽŶůŝŶĞͨ/ůWŽƐƚͩ 
ŝůϭϯŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϱ;ǁǁǁ͘ŝůƉŽƐƚ͘ŝƚͬϮϬϭϱͬϭϭͬϭϯͬůŝďƌŝͲǇŽƵƚƵďĞƌͿ͕Ğů Ă͛ƌƟĐŽůŽĚŝEŽĞŵŝ
DŝůĂŶŝŚŝƐŽŶŽŐůŝzŽƵdƵďĞƌĞƉĞƌĐŚĠŝůŽƌŽůŝďƌŝǀĞŶĚŽŶŽ͕ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞͨ/ů>ŝďƌĂŝŽͩ
ŝůϮϬŐŝƵŐŶŽϮϬϭϲ;ǁǁǁ͘ŝůůŝďƌĂŝŽ͘ŝƚͬĐŚŝͲƐŽŶŽͲǇŽƵƚƵďĞƌͲůŝďƌŝͲϯϲϵϱϮϳͿ͖ƉĞƌƵŶĐŽŶĨƌŽŶƚŽ
ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕ů Ă͛ƌƟĐŽůŽĚŝŚƌŝƐ^ƚŽŬĞůͲtĂůŬĞƌzŽƵdƵďĞŽŽŬƐĂƌĞ^ƟůůĂdŚŝŶŐ pubblicato sulla 
ƌŝǀŝƐƚĂŽŶůŝŶĞͨ&&tͩŝůϮϴŽƩŽďƌĞϮϬϭϵ;īǁĚ͘ŵĞĚŝƵŵ͘ĐŽŵͬǇŽƵƚƵďĞͲďŽŽŬƐͲĂƌĞͲƐƟůůͲĂͲƚŚŝŶŐͲ
ĂĂďďϴϳϯϲϲϮĂϳͿ͘WĞƌƚƵƫŐůŝĂƌƟĐŽůŝĐŝƚĂƟ͗ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵ͘
ϭϬϳ
YOUTUBE COME MEDIUM GENERAZIONALEͳBrodesco
ďƌĂŶŽĞƐĂƵƌŝƌƐŝŵĂŝͩ28͕ĚŝƵŶͨƚƌŝƉƵĚŝŽĚŝƌĂŐĂǌǌŝŶĞͩ29͕ĚŝƵŶĂͨůƵŶŐĂĐŽĚĂĚŝ
ƌĂŐĂǌǌŝŶĞ ĞŶƚƵƐŝĂƐƚĞͩ30͕ Ěŝ ͨŵŝŐůŝĂŝĂ Ěŝ ƌĂŐĂǌǌŝŶŝ ƵƌůĂŶƟ Ğ ƉƌŽŶƟ͕ ĂƐƐŝĞŵĞ Ăŝ
ŐĞŶŝƚŽƌŝ͕ĂŽƌĞĚŝĮůĂƉĞƌƵŶĂĮƌŵĂͩ31͕Ěŝͨ ĐĞŶƟŶĂŝĂĚŝƌĂŐĂǌǌŝŶŝ΀ĐŚĞ΁ĂƐƐĞĚŝĂŶŽ
ů Ă͛ůďĞƌŐŽͩ32͘
>͛ĂƐƉĞƩŽ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ Ěŝ zŽƵdƵďĞ ĐŽŵĞ ŵĞĚŝƵŵ Ɛŝ ƌĞĂůŝǌǌĞƌĞďďĞ ƋƵŝŶĚŝ
ŶĞůů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽƚƌĂŐŝŽǀĂŶŝcreatorsĞŐŝŽǀĂŶŝƐƉĞƩĂƚŽƌŝĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌ-
ŵĂ͕ŶĞůů͛ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞĐŚĞƐŝŵĞƩĞŝŶĂƩŽŽŶůŝŶĞ͕ŶĞůůĞƐƵĞƌĞŐŽůĂƚĞĚŝŶĂŵŝĐŚĞ
ĚŝŝŶƚĞƌƐĐĂŵďŝŽ͘ƉŽŝŶĞůůĂƉĂƌƟĐŽůĂƌĞĐŽŶĮŐƵƌĂǌŝŽŶĞĚŝƐƚĂƌĚŽŵ33 creata da 
ƋƵĞƐƚŽĚŝĂůŽŐŽ͕ĐŚĞƐŝŵĂŶŝĨĞƐƚĂĂŶĐŚĞŶĞůůĞĨŽƌŵĞĚĞůĚŝǀŝƐŵŽƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ͕
ĐŽŵƉƌĞƐĂƋƵĞůůĂĚĞůů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽĚĂůǀŝǀŽĐŽŶŝůƉƌŽƉƌŝŽŝĚŽůŽ͕ŝŶĐĞƌĐĂĚŝƵŶĂƵƚŽ-
ŐƌĂĨŽŽƉƌĞĨĞƌŝďŝůŵĞŶƚĞĚŝƵŶƐĞůĮĞ͘WŝƶĐŚĞŝĚĞŶƟĮĐĂƌƐŝĐŽŶƵŶƵƐŽ;ŐƵĂƌĚĂƌĞ
ǀŝĚĞŽͿŽƵŶƌƵŽůŽ;ĐĂƌŝĐĂƌůŝͿ͕ŝůƚƌĂƩŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞĚŝzŽƵdƵďĞƐŝĞƐƉƌŝŵĞĚƵŶ-
ƋƵĞŶĞůĐĂŵƉŽƐŽĐŝĂůĞƉƌŽĚŽƩŽĚĂůů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽƚƌĂĮŐƵƌĞʹůŽzŽƵdƵďĞƌĞĐŽůŽƌŽ
ĐŚĞĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶŽzŽƵdƵďĞůĂůŽƌŽŶĂƟǀĂĨŽŶƚĞĚŝŝŶƚƌĂƩĞŶŝŵĞŶƚŽ͘
>͛ĂƩƌŝďƵƚŽ ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞĚŝ zŽƵdƵďĞ ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞĂĚ ĂůĐƵŶĞĚĞůůĞ ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ
ƉŽƐƚĞĚĂůůĂůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ34͘ƉĂƌƟƌĞĚĂƵŶĂƌĂŐŝŽŶĞĂŶĂŐƌĂĮĐĂʹ ŽǀǀĞƌŽ͕ƐĞĐŽŶĚŽ
ůĂƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂĚŝDĂŶŶŚĞŝŵ͕ĚĂƵŶĂͨ ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞͩϯϱ;ůĞŐĞŶĞ-
ƌĂǌŝŽŶŝĚŝzŽƵdƵďĞƐŽŶŽůĂzĞͿʹ͕ƐŝƉƵžĐƌĞĂƌĞƵŶǁĞͲƐĞŶƐĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ36͕
ƵŶĂĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĚŝͨƐĞŶƟŵĞŶƟ͕ĐŽŶƚĞŶƵƟ͕ĂƵƚŽĚĞĮŶŝǌŝŽŶŝͩϯϳ͕ͨƌŝƚƵĂůŝ͕ŶĂƌƌĂ-
ǌŝŽŶŝ͕ŵƵƚƵĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶŝͩ38͘
28 ĂǀŝĚĞdƵƌƌŝŶŝ͕ůďĞƌŝĐŽĞ'ŝŐůŝŽ͕ĚĂůůĞďŽƩĞƉƌĞƐĞĂƐĐƵŽůĂĂůƐƵĐĐĞƐƐŽŝŶƌĞƚĞĞŝŶůŝďƌĞƌŝĂ͗
ƐƚŽƌŝĂĚŝƵŶŽǇŽƵƚƵďĞƌ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞͨ/ů&ĂƩŽYƵŽƟĚŝĂŶŽͩŝůϭϰŵĂŐŐŝŽϮϬϭϲ͗
ǁǁǁ͘ŝůĨĂƩŽƋƵŽƟĚŝĂŶŽ͘ŝƚͬϮϬϭϲͬϬϱͬϭϰͬĂůďĞƌŝĐŽͲĚĞͲŐŝŐůŝŽͲĚĂůůĞͲďŽƩĞͲƉƌĞƐĞͲĂͲƐĐƵŽůĂͲ 
ĂůͲƐƵĐĐĞƐƐŽͲŝŶͲƌĞƚĞͲĞͲŝŶͲůŝďƌĞƌŝĂͲƐƚŽƌŝĂͲĚŝͲƵŶŽͲǇŽƵƚƵďĞƌͬϮϳϮϴϳϬϱ 
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
29 'ƌĞƚĂDĞŶĐŚŝ͕ĨŽůůĂĚŝĨĂŶĂWŽƌƚĂĚŝZŽŵĂƉĞƌůĂŐŝŽǀĂŶĞǇŽƵƚƵďĞƌ͕ĂƌƟĐŽůŽƌĞĚĂǌŝŽŶĂůĞ
ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞͨ/ůDĞƐƐĂŐŐĞƌŽͩŝůϯϬĂƉƌŝůĞϮϬϭϲ͗ǁǁǁ͘ŝůŵĞƐƐĂŐŐĞƌŽ͘ŝƚͬƐƉĞƩĂĐŽůŝͬ 
ůŝďƌŝͬŐƌĞƚĂͺŵĞŶĐŚŝͺĨŽůůĂͺĨĂŶͺƉŽƌƚĂͺƌŽŵĂͺǇŽƵƚƵďĞƌͲϭϳϬϯϲϮϵ͘Śƚŵů
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
30 ůďĞƌŝĐŽĞ'ŝŐůŝŽĂDŝůĂŶŽ͕ůĞĨĂŶŝŵƉĂǌǌŝƐĐŽŶŽƉĞƌůŽzŽƵƚƵďĞƌ͕ĂƌƟĐŽůŽƌĞĚĂǌŝŽŶĂůĞ
ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞͨ/ů'ŝŽƌŶŽͩŝůϮϳŐĞŶŶĂŝŽϮϬϭϲ͗ǁǁǁ͘ŝůŐŝŽƌŶŽ͘ŝƚͬŵŝůĂŶŽͬĞǀĞŶƟͬĂůďĞƌŝĐŽͲ
ĚĞͲŐŝŐůŝŽͲϭ͘ϭϲϴϬϴϵϮ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
31 &ƌĂŶĐĞƐĐŽ&Ăďďƌŝ͕DĂƌƚĂ>ŽƐŝƚŽ͕ϭϱĂŶŶŝĞŵŝůŝŽŶŝĚŝĨŽůůŽǁĞƌĐŽŶ͞ƐĞŵƉůŝĐŝƚă͕͟ĂƌƟĐŽůŽ
ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞůů Ă͛ŐĞŶǌŝĂŶƐĂŝůϵĂƉƌŝůĞϮϬϭϵ͗ǁǁǁ͘ĂŶƐĂ͘ŝƚͬĐĂŶĂůĞͺůŝĨĞƐƚǇůĞͬŶŽƟǌŝĞͬ
ƚĞĞŶͬϮϬϭϵͬϬϰͬϬϴͬŵĂƌƚĂͲůŽƐŝƚŽͲϭϱͲĂŶŶŝͲĞͲŵŝůŝŽŶŝͲĨŽůůŽǁĞƌͲĐŽŶͲƐĞŵƉůŝĐŝƚĂͺĨϳϲĞϱĂϮĐͲĨĞϴϴͲ
ϰĨϲϳͲĂďϮϯͲϰϰϵϴϱĐϴĚĨϭϴϲ͘Śƚŵů;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
32 >ĂǇŽƵƚƵďĞƌ͞&ŽůůĞƫŶĂ͟ĐŽŵĞƵŶĂƌŽĐŬƐƚĂƌ͘ ĞŶƟŶĂŝĂĚŝƌĂŐĂǌǌŝŶŝĂƐƐĞĚŝĂŶŽů͛ĂůďĞƌŐŽ͕
ĂƌƟĐŽůŽƌĞĚĂǌŝŽŶĂůĞƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞͨ>ĂWƌŽǀŝŶĐŝĂͩŝůϯϬŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϵ͗ 
ǁǁǁ͘ůĂƉƌŽǀŝŶĐŝĂĚŝĐŽŵŽ͘ŝƚͬƐƚŽƌŝĞƐͬĐŽŵŽͲĐŝƩĂͬůĂͲǇŽƵƚƵďĞƌͲĨŽůůĞƫŶĂͲĐŽŵĞͲƵŶĂͲ
ƌŽĐŬƐƚĂƌĐĞŶƟŶĂŝĂͲĚŝͲƌĂŐĂǌǌŝŶŝͲĂƐƐĞĚŝĂŶŽͲůĂůďͺϭϯϮϵϵϰϳͺϭϭ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ 
ϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘>ĂzŽƵdƵďĞƌ&ŽůůĞƫŶĂ;DĂƌŝĂ'ƌĂǌŝĂĂƚĂůĂŶŽͿƉƵďďůŝĐĂŝƐƵŽŝǀŝĚĞŽ
ƐƵůĐĂŶĂůĞ͞&ŽůůĞƫŶĂƌĞĂƟŽŶKĸĐŝĂů͕͟ ĐŚĞĐŽŶƚĂϮϴϳ͘ϬϬϬŝƐĐƌŝƫ;ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬ
ĐŚĂŶŶĞůͬhƵƚƉs:ũƟŶhzWƉϲDKĚ'zǇϰͿ͘
33 ͨ/ƉƵŶƟĚ͛ŝŶĐŽŶƚƌŽƚƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŶŽŶĞƐŝƐƚŽŶŽƉŝƶ͕ŽŐŶŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞğƵŶĐĞƌĐŚŝŽĐŚŝƵƐŽ͕
ƋƵŝŶĚŝƋƵĞƐƚĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĂŝϵĂŝϭϰĂŶŶŝŚĂĐŽŵĞƌŽĐŬƐƚĂƌŐůŝǇŽƵƚƵďĞƌ͕ ƉƵŶƚŽͩ 
;ŵĂƚŽ͖DĂīƵĐĐŝ͕ϮϬϭϴ͗ƉŽƐ͘ϭϳϵϳͿ͘
34 ZŝŵĂŶĚŝĂŵŽƋƵŝƐŽůŽĂůůĂĐůĂƐƐŝĐĂĨŽƌŵƵůĂǌŝŽŶĞĚŝDĂŶŶŚĞŝŵ;ϭϵϮϴͿĞĂůƐƵŽƚƌĂƩĂŵĞŶƚŽ
ŝŶŽŶĂƟ;ϮϬϬϮͿ͕ĂƐƵĂǀŽůƚĂƌŝƉƌĞƐŽĚĂƌŽůĚŝ;ϮϬϭϮͿ͘
ϯϱ DĂŶŶŚĞŝŵ͕ϭϵϮϴ͗Ϯϱϳ͘
36 Ĩƌ͘ ŽƌƐƚĞŶ͕ϭϵϵϵ͘
ϯϳ ŽůŽŵďŽ͕ϮϬϭϮ͗Ϯϳ͘
38 ƌŽůĚŝ͕ϮϬϭϮ͗ϱϳ͘
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WƌĂƟĐŚĞĚŝĐŽŶƐƵŵŽ;ŵĞĚŝĂůĞ͕ĐƵůƚƵƌĂůĞͿĞŝŶƚĞƌĞƐƐŝĐŽŵƵŶŝ;ŐůŝzŽƵdƵďĞƌĞůĞ
ůŽƌŽƉƌŽĚƵǌŝŽŶŝͿǀĞŶŐŽŶŽƵƟůŝǌǌĂƟĂŶĐŚĞƉĞƌŵĂƌĐĂƌĞůĂĚŝīĞƌĞŶǌĂĐŽŶĞƐƉĞ-
ƌŝĞŶǌĞ͕ƉĞƌĐĞǌŝŽŶŝĞŐƵƐƟƐĞŶƟƟĐŽŵĞǀĞĐĐŚŝŽƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞĚŝǀĞƌƐŝ͘
>ĂĐŽŶŶŽƚĂǌŝŽŶĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞğƵŶŵŽƟǀŽĐŽƐƚĂŶƚĞŶĞůůĂƉƵďďůŝĐŝƐƟĐĂĞŶĞůůĂ
ŵĂŶƵĂůŝƐƟĐĂůĞŐĂƚĂĂzŽƵdƵďĞ;ĐŽŵĞĂǀĞƌĞƐƵĐĐĞƐƐŽƐƵzŽƵdƵďĞ͕ĐŽŵĞĚŝǀĞŶ-
ƚĂƌĞzŽƵdƵďĞƌ39Ϳ͘ >͛ĞŶĨĂƐŝƉŽƐƚĂƐƵůůĂĚŝƐƚĂŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ ƌŝƐƉŽŶĚĞĂŶĐŚĞ
Ă ƵŶĂ ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞ Ğ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ͘ /Ŷ ƋƵĞƐƟ ůŝďƌŝ Ɛŝ ƚƌŽǀĂŶŽ ĐŽŶƟŶƵŝ
ƌŝƐĐŽŶƚƌŝĞĐŽŶĨĞƌŵĞƐƵůůĂͨƉƌŽĨŽŶĚĂĨƌĂƩƵƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞƚƌĂĐŚŝŚĂŵĞŶŽ
Ěŝ ǀĞŶƟĐŝŶƋƵĞ ĂŶŶŝ Ğ ŝů ƌĞƐƚŽ ĚĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŽͩ40͘ >Ğ ĨŽƌŵƵůĞŵŽƟǀĂǌŝŽŶĂůŝ ĞŶ-
ĨĂƟǌǌĂŶŽůĂĐĂƉĂĐŝƚăĚĞůůĂŶƵŽǀĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŝ ŝŶǀĞŶƚĂƌƐŝƵŶĂŶƵŽǀĂĨŽƌŵĂ
ĞƐƉƌĞƐƐŝǀĂ͕ĐŚĞƉƵžĂŶĐŚĞĚŝǀĞŶƚĂƌĞƵŶůĂǀŽƌŽ͘ůĂƌĞƚŽƌŝĐĂĂĚŽƩĂƚĂĚĂ<ĞǀŝŶ
ůůŽĐĐĂ͕ ͞,ĞĂĚŽĨƵůƚƵƌĞΘdƌĞŶĚƐ͟ƉƌĞƐƐŽzŽƵdƵďĞ͕ŶĞů ƐƵŽ ĐŽƌƉŽƐŽ ůŝďƌŽ
sŝĚĞŽĐƌĂĐǇ͕ĚĞĚŝĐĂƚŽĂŝĨĞŶŽŵĞŶŝĐƌĞĂƟĚĂůů Ă͛ǌŝĞŶĚĂƉĞƌĐƵŝ ůĂǀŽƌĂ͗ͨ>ĞǀŽĐŝ
ĚĞůůĂŶĞǆƚŐĞŶĞƌĂƟŽŶŶŽŶƐŽŶŽƐƚĂƌĚĞůĐŝŶĞŵĂŽƉĞƌƐŽŶĂůŝƚăĚĞůůĂ ƚǀ͕  ƐŽŶŽ
ƉĞƌƐŽŶĞĐŚĞĨĂŶŶŽĐŽƐĞƐƵ/ŶƚĞƌŶĞƚͩ41͘
ĂůƉƵŶƚŽĚŝǀŝƐƚĂĂǌŝĞŶĚĂůĞ͕zŽƵdƵďĞĐŽŶƚĂƐƵůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝzĞƉĞƌĐŚĠƐŽŶŽ
ĐŽŵƉŽƐƚĞĚĂƐŽŐŐĞƫĐŚĞŶŽŶǀĂŶŶŽŝŶĐĞƌĐĂĚŝǀĞĐĐŚŝĞƉŝƐŽĚŝĚŝĂůŝŵĞƌŽŽ
ǀŝĚĞŽĐůŝƉĚĞŝƵƌĂŶƵƌĂŶ͕ŵĂĚĞůůĂŐŝŐĂŶƚĞƐĐĂŵŽůĞĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟŽƌŝŐŝŶĂůŝĐĂ-
ƌŝĐĂƟŝŶƌĞƚĞŽŐŶŝŐŝŽƌŶŽ42͘zŽƵdƵďĞĐŽŵĞŝŶĚƵƐƚƌŝĂŝŶƚĞƌĞƐƐĂƐŽƉƌĂƩƵƩŽĐŚŝ
ƐĞŐƵĞƵŶĐĂŶĂůĞĞƌŝƚŽƌŶĂƐƵůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĂƩƌĂƩŽĚĂůůĞƐƵĞƉƌŽƉŽƐƚĞ͕ĚĂůůĞ
ŶŽƟĮĐŚĞĚŝĐĂƌŝĐĂŵĞŶƚŽĚŝƵŶŶƵŽǀŽǀŝĚĞŽ͘zŽƵdƵďĞ͕ƚƌĂŵŝƚĞŝůƐƵŽĂůŐŽƌŝƚŵŽ͕
ƉƌŽŵƵŽǀĞ ĐĂŶĂůŝ ĐŚĞ ŝŶĚƵĐŽŶŽ Őůŝ ŝƐĐƌŝƫ Ă ǀŝƐŝƚĂƌĞ ƌĞŐŽůĂƌŵĞŶƚĞ ů Ă͛ƌĐŚŝǀŝŽ͕
ƚƌĂƩĞŶĞŶĚŽůŝĂůƐƵŽŝŶƚĞƌŶŽ43͘/ůƐƵĐĐĞƐƐŽĚĞŝƐŝŶŐŽůŝǀŝĚĞŽğŝŵƉƌĞǀĞĚŝďŝůĞ44͕
ŵĞŶƚƌĞƵŶĐĂŶĂůĞŐĂƌĂŶƟƐĐĞĂůů Ă͛ǌŝĞŶĚĂƵŶĂƌĞŐŽůĂƌŝƚăĚŝĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽĚŝ
ĐŽŶƐƵŵŽϰϱ͘/ďĂŵďŝŶŝĚŝǀĞŶƚĂŶŽƵŶƚĂƌŐĞƚĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ͘ĂƐƟƉĞŶƐĂƌĞĂůů͛Ğ-
ŶŽƌŵĞƉŽƉŽůĂƌŝƚăĚŝĐĂŶĂůŝĚŝƌĞĐĞŶƐŝŽŶŝĚŝŐŝŽĐĂƩŽůŝĞĚŝ͞ƵŶďŽǆŝŶŐ͕͟ ŽǀǀĞƌŽ
ƐƉĂĐĐŚĞƩĂŵĞŶƚŽĚŝƌĞŐĂůŝ͕ĞĂƐƚĂƌĐŽŵĞZǇĂŶ͕ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂĚĞůĐĂŶĂůĞ͞ZǇĂŶ
dŽǇƐZĞǀŝĞǁ͕͟  ŝŶ ƐĞŐƵŝƚŽ ƌŝŶŽŵŝŶĂƚŽ ͞ZǇĂŶ Ɛ͛tŽƌůĚ͟46͗ ƵŶ ďĂŵďŝŶŽ ŶĂƚŽ ŶĞů
ϮϬϭϭĐŚĞ͕ƐĞĐŽŶĚŽƵŶĂƐƟŵĂĚŝͨ&ŽƌďĞƐ͕ͩŶĞůƐŽůŽϮϬϭϴŚĂŐƵĂĚĂŐŶĂƚŽĐŝƌĐĂ
ϮϮŵŝůŝŽŶŝĚŝĚŽůůĂƌŝϰϳ͘
39 ĚĞƐĞŵƉŝŽDŝůĞƐ͕ϮϬϭϰ͖ĂƌďŽŶŝ͖&ŽƐĐŚŝŶŝ͕ϮϬϭϲ͖dƌĞƐĐĂ͖ŽƩĂŝ͕ϮϬϭϲ͘
40 ŵĂƚŽ͖DĂīƵĐĐŝ͕ϮϬϭϴ͗ϯϰ͘
41 ůůŽĐĐĂ͕ϮϬϭϴ͗ϭϬϵ͘ͨEĞǆƚŐĞŶĞƌĂƟŽŶͩğƵŶŽĚĞŝŵŽĚŝƉĞƌĚĞĮŶŝƌĞŝDŝůůĞŶŶŝĂů 
;Ž'ĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞzͿ͘
42 WĞƌƵŶĂĐŝĨƌĂĚŝϰϬϬŽƌĞĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟĂůŵŝŶƵƚŽ͘&ŽŶƚĞ͗ǁǁǁ͘ďƌĂŶĚǁĂƚĐŚ͘ĐŽŵͬďůŽŐͬ
ǇŽƵƚƵďĞͲƐƚĂƚƐ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
43 Ĩƌ͘ DĂƩ'ŝĞůĞŶ͕ZĞǀĞƌƐĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐdŚĞzŽƵdƵďĞůŐŽƌŝƚŚŵ͗WĂƌƚ//͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽ
ƐƵůƐŝƚŽǁǁǁ͘ƚƵďĞĮůƚĞƌ͘ ĐŽŵŝůϭϲĨĞďďƌĂŝŽϮϬϭϳ͗ǁǁǁ͘ƚƵďĞĮůƚĞƌ͘ ĐŽŵͬϮϬϭϳͬϬϮͬϭϲͬǇŽƵƚƵďĞͲ
ĂůŐŽƌŝƚŚŵͲƌĞǀĞƌƐĞͲĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͲƉĂƌƚͲŝŝ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
44 /ůƉƌŝŵŽǀŝĚĞŽĐĂƉĂĐĞĚŝƐƵƉĞƌĂƌĞŝůŵŝůŝĂƌĚŽĚŝǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ŶĞůĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϮ͕ 
ğƵŶďƌĂŶŽƉŽƉĐĂŶƚĂƚŽŝŶĐŽƌĞĂŶŽ͕'ĂŶŐŶĂŵ^ƚǇůĞ͘
ϰϱ sĞĚŝůůŽĐĐĂ͕ϮϬϭϴ͗ƉŽƐ͘ϰϱϯϳ͘
46 ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬĐŚĂŶŶĞůͬhŚ':'Śϵ^KK,ǀϬzϰKKͺǁ 
;ŝůĐĂŶĂůĞĐŽŶƚĂĐŝƌĐĂϮϯŵŝůŝŽŶŝĚŝŝƐĐƌŝƫ͘hůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϰϳ DĂĚĞůŝŶĞĞƌŐ͕,ŽǁdŚŝƐϳͲzĞĂƌͲKůĚDĂĚĞΨϮϮDŝůůŝŽŶWůĂǇŝŶŐtŝƚŚdŽǇƐ͕
ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚŝͨ&ŽƌďĞƐͩŝůϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϴ͗ǁǁǁ͘ĨŽƌďĞƐ͘ĐŽŵͬƐŝƚĞƐͬ
ŵĂĚĚŝĞďĞƌŐͬϮϬϭϴͬϭϮͬϬϯͬŚŽǁͲƚŚŝƐͲƐĞǀĞŶͲǇĞĂƌͲŽůĚͲŵĂĚĞͲϮϮͲŵŝůůŝŽŶͲƉůĂǇŝŶŐͲǁŝƚŚͲƚŽǇƐͲ
ϮͬηϳϯϭĚϰϯϳϲϰϰϱϵ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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^ŽŶŽĐĂƐŝĐŽŵĞƋƵĞƐƚŽ͕ƐƵĐƵŝƐŝğŵŽůƚŽĚŝƐĐƵƐƐŽ͕ĂĨĂƌĂůǌĂƌĞůĞƐŽƉƌĂĐĐŝŐůŝĂ
ĂŝŶŽƟƐƟĚĞŝƋƵŽƟĚŝĂŶŝ͘KůƚƌĞĂůĚŝƐƚĂĐĐŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞĞīĞƫǀŽ͕ůĞŐĂƚŽĂůů͛ƵƐŽ
ŽĂůůĂƐĞŵƉůŝĐĞĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂĚĞůŵĞǌǌŽ͕ƐŝƚƌĂƩĂŝŶĨĂƫĚŝƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞƵŶĂƉĞƌ-
cezioneĚŝĚŝƐƚĂĐĐŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ĐŚĞƐŝƉƌŽĚƵĐĞŶŽŶƚĂŶƚŽŶĞůů͛ŝŶĐĂƉĂĐŝƚăĚŝ
ƵƟůŝǌǌŽĚŝƵŶŵĞĚŝƵŵ͕ƋƵĂŶƚŽŶĞůů Ă͛ŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚĞůůĂƉƌŽƉƌŝĂŝŶĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞŽ
ĞƐƚƌĂŶĞŝƚăŝŶƚĞůůĞƩƵĂůĞƌŝƐƉĞƩŽĂƋƵĞůůŽƐƚƌƵŵĞŶƚŽ͘
EĞĨŽƌŶŝƐĐĞƵŶĞƐĞŵƉŝŽƉƌĞĐůĂƌŽDĂƐƐŝŵŽ'ƌĂŵĞůůŝŶŝŶĞůůĂƐƵĂƉŽƉŽůĂƌĞƌƵďƌŝ-
ĐĂĚŝƉƌŝŵĂƉĂŐŝŶĂ͕͞/ůĐĂīğ͕͟ ƐƵͨ/ůŽƌƌŝĞƌĞĚĞůůĂ^ĞƌĂͩ͘/ůϯϬŵĂŐŐŝŽϮϬϭϵ'ƌĂ-
ŵĞůůŝŶŝĂīƌŽŶƚĂŝůĐĂƐŽĚŝƵŶ Ă͛ĐĐƵƐĂĚŝĞǀĂƐŝŽŶĞĮƐĐĂůĞĂƵŶŽzŽƵdƵďĞƌŝƚĂůŝĂŶŽ͕
^ƚĞĨĂŶŽ>ĞƉƌŝŶŽƚŽĐŽŵĞ^ƚϯƉŶǇ͘ ^ŝŶĚĂůƟƚŽůŽ;EŽŶĐĂƉŝƐĐŽƵŶdƵďĞͿ ů͛ŝƌŽŶŝĂ
ĚĞůů Ă͛ƌƟĐŽůŽ͕ƵŶĞƐĞƌĐŝǌŝŽĚŝŝƉĞƌďŽůĞĞĚŝŵŝŶƵƟŽƐĂƌĐĂƐƟĐĂ͕ğĐŽƐƚƌƵŝƚĂƐƵůů Ğ͛Ŷ-
ĨĂƟǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂƉƌŽƉƌŝĂĚŝƐƚĂŶǌĂĚĂĐŝžĐŚĞzŽƵdƵďĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ͘ /ůĚŝǀĂƌŝŽ
ŶŽŶğƐŽůŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞŵĂĂŶĐŚĞĐƵůƚƵƌĂůĞ͗ͨ>ŽƐŐŽŵĞŶƚŽğŐƌĂŶĚĞĂůŵĞŶŽ
ƋƵĂŶƚŽůĂŵŝĂŝŐŶŽƌĂŶǌĂ͕ĂŐŝƵƐƟĮĐĂƌĞůĂƋƵĂůĞŶŽŶďĂƐƚĂůĂĐĂƌƚĂĚŝŝĚĞŶƟƚăͩ͘
'ƌĂŵĞůůŝŶŝĐĞƌĐĂĂŝƵƚŽŝŶƵŶŐƌƵƉƉŽƐŽĐŝŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞƐƵĐƵŝƐĂĚŝƉŽƚĞƌĐŽŶƚĂƌĞ͕
ƋƵĞůůŽĚĞŝůĞƩŽƌŝĚŝƋƵŽƟĚŝĂŶŝ͕ŝŶǀŽĐĂŶĚŽƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă͗ĂīĞƌŵĂŶĚŽĚŝĂǀĞƌƐĞŵ-
ƉƌĞŝŐŶŽƌĂƚŽů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂĚĞůůŽzŽƵdƵďĞƌ^ƚϯƉŶǇ͕ ĐŚŝŽƐĂͨĐŽŵĞŝŵŵĂŐŝŶŽŵŽůƟ
ĚŝǀŽŝͩ͘>ĂĐƵůƚƵƌĂĚĞŝŐŝŽƌŶĂůŝƐŝĐŽŶƚƌĂƉƉŽŶĞĂůůĂ;ŶŽŶ͍ͿĐƵůƚƵƌĂĚĞůůĂƌĞƚĞ͘>͛Ğƚă
ƌĞŶĚĞ'ƌĂŵĞůůŝŶŝͨĐƌŽŶŽůŽŐŝĐĂŵĞŶƚĞƉŝƶǀŝĐŝŶŽĂŐůŝƐǀĂŐŚŝĐƌƵĞŶƟĚĞŝƟƌĂŶŶŽ-
ƐĂƵƌŝĐŚĞĂƋƵĞůůŝŝŶŶŽĐƵŝĚŝĐŚŝŚĂĞůĞƩŽĂƐƵŽŝŝĚŽůŝĂůĐƵŶŝĐŽĞƚĂŶĞŝĐŚĞŐŝŽĐĂŶŽ
ĂůůĂĐŽŶƐŽůůĞĚŝƵŶĐŽŵƉƵƚĞƌĞ ƐƉĂĐĐŚĞƩĂŶŽƐĐĂƚŽůĞĚŝŐŝŽĐĂƩŽůŝĂ ĨĂǀŽƌĞĚŝ
ƚĞůĞĐĂŵĞƌĂͩ͘ĂŶŽƚĂƌĞů͛ĞƌƌŽƌĞƚĞĐŶŝĐŽͨĐŽŶƐŽůůĞĚŝƵŶĐŽŵƉƵƚĞƌͩ;ƋƵĂŶĚŽƐŝ
ŐŝŽĐĂŽĐŽŶƵŶĂĐŽŶƐŽůĞŽĐŽŶŝůĐŽŵƉƵƚĞƌͿ͕ů͛ƵƐŽƐĐŽƌƌĞƩŽĚŝ͞ĐŽŶƐŽůůĞ͟ĐŽŶ
ĚŽƉƉŝĂĞůůĞ;ŝŶǀŝƐŝďŝůĞĂŐůŝŽĐĐŚŝĚĞŝĐŽƌƌĞƩŽƌŝĚŝďŽǌǌĞͿ͕ĞĂŶĐŚĞ͕ƐĞǀŽŐůŝĂŵŽ͕ůĂ
ǀĞĐĐŚŝĂĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞĚŝ͞ ƚĞůĞĐĂŵĞƌĂ͟ƉĞƌƉĂƌůĂƌĞĚŝǀŝĚĞŽĐĂŵĞƌĂŽǁĞďĐĂŵ͘
'ƌĂŵĞůůŝŶŝŶŽŶƐŽůŽƐŝĚŝĐŚŝĂƌĂŝŐŶŽƌĂŶƚĞƌŝƐƉĞƩŽĂƋƵĞŝŵŽŶĚŝ͕ŵĂĚŝŵŽƐƚƌĂ
ĚŝĞƐƐĞƌůŽŵĞŶƚƌĞƐĐƌŝǀĞ͘^ĞƚƵƩŽů Ă͛ƌƟĐŽůŽğĐŽŶĚŽƩŽƐƵůůĂůŝŶĞĂĚĞů͞ŶŽŝ͟ǀƐ͘
͞ůŽƌŽ͕͟ ůĂĐŚŝƵƐĂğƐƵůů Ğ͛ǀĂƐŝŽŶĞĮƐĐĂůĞĐŽŵĞͨĐŽůůĂŶƚĞĐŚĞƐƵŐŐĞƌŝƐĐĞƵŶƐĞŶƐŽ
ĚŝĐŽŶƟŶƵŝƚăƚƌĂůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝͩ͘
hŶĂůƚƌŽĞƐĞŵƉŝŽ ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞĚĞůůĂƐƚĞƐƐĂƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞĚŝĚŝƐƚĂŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽ-
ŶĂůĞğ ĨŽƌŶŝƚŽĚĂZŽĐĐŽDŽĐĐĂŐĂƩĂ͕ ĐŚĞĚĞƐĐƌŝǀĞ ŝů ƐĞŶƐŽĚŝ ŝŶĂĚĞŐƵĂƚĞǌǌĂ͕
ů͛ŝŵďĂƌĂǌǌŽǀŝƐƐƵƚŽĚĂŝƉƌŽĚƵƩŽƌŝĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĐŝĚŝĨƌŽŶƚĞĂůůĂǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞĚŝ
ƉƌŽŐĞƫĚŝĮůŵƐĐƌŝƫ͕ĚŝƌĞƫŽŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟĚĂzŽƵdƵďĞƌ͘ >͛ĂŶĞĚĚŽƟĐĂƌĂĐĐŽŶƚĂ
ĚŝƉƌŽĚƵƩŽƌŝĐŚĞĂĐĐĞƩĂŶŽĚŝŝŶǀĞƐƟƌĞƐƵĚŝĞƐƐŝͨĚŝƐŽůŝƚŽƐƵĐŽŶƐŝŐůŝŽĚŝƵŶ
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞŝŶĨĂŵŝŐůŝĂŽƉĞƌĐŚĠŝŶĐƵƌŝŽƐŝƟĚĂƋƵĞůůŽĐŚĞůĞŐŐĞǀĂŶŽŝŶƌĞƚĞͩ48͘
WĞƐĂůĂĚŝĸĐŽůƚă͕ƉƌŝŵĂĐƵůƚƵƌĂůĞĐŚĞĂŶĂŐƌĂĮĐĂ͕ĂĐŽŐůŝĞƌĞƉƌŽƉŽƐƚĞĐŚĞŶĂƐĐŽ-
ŶŽŝŶůƵŽŐŚŝ;ĂŶĐŚĞŐĞŽŐƌĂĮĐŝͿĐŽƐŞůŽŶƚĂŶŝĚĂŝĐŽŶƐĞƐƐŝƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝĚĞůĐŝŶĞŵĂ͘
ŽŵĞƚĞƌǌŽĞƐĞŵƉŝŽƉŽƐƐŝĂŵŽĐŝƚĂƌĞůĂƚĞƐƟŵŽŶŝĂŶǌĂ;ĨƌĂůĞƚĂŶƚĞͿĚŝƵŶŽzŽƵ-
dƵďĞƌĐŚĞƐŝ ƚƌŽǀĂĂĚŽǀĞƌĂīƌŽŶƚĂƌĞ ůŽ ƐĐĞƫĐŝƐŵŽĚĞŝ ƐƵŽŝŐĞŶŝƚŽƌŝ͕ĚĂŶĚŽ
ĂŶĐŽƌĂǀŽĐĞĂ>ĞŽŶĂƌĚŽĞĐĂƌůŝ͗ͨYƵĂŶĚŽŚŽƌŝĮƵƚĂƚŽĚŝĞŶƚƌĂƌĞĂůĐĞŶƚƌŽƐƉĞ-
ƌŝŵĞŶƚĂůĞĚŝ ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĮĂĂZŽŵĂ͕ŵŝĂŵĂĚƌĞŶŽŶŵŝŚĂƉĂƌůĂƚŽƉĞƌĚƵĞ
ƐĞƫŵĂŶĞͩ49͘ĐƵŝĂƐƐŽĐŝĂŵŽůĂĨƌĂƐĞĨĂƩĂĐŚĞƚƌĂŝĂŵŽĚĂƵŶŵĂŶƵĂůĞ͕Io You- 
Tuber͗ͨ hŶŐŝŽƌŶŽ͕ŚŽĚŽǀƵƚŽĂŵŵĞƩĞƌĞ͕ĐŽůĐƵŽƌĞŐŽŶĮŽĚŝǀĞƌŐŽŐŶĂ͗͞ DĂŵ-
ŵĂƉĂƉăŵŝŐƵĂĚĂŐŶŽĚĂǀŝǀĞƌĞĨĂĐĞŶĚŽůŽzŽƵdƵďĞƌ͊͟͞EŽ͘͘͘ŶŽŶƉŽƚĞǀŝĚƌŽ-
ŐĂƌƟĐŽŵĞĨĂŶŶŽƚƵƫ͍ͩ͟ ϱϬ͘
48 DŽĐĐĂŐĂƩĂ͕ϮϬϭϴ͗ƉŽƐ͘ϮϳϬϳ͘
49 ŝƚĂƚŽŝŶŵĂƚŽ͖DĂīƵĐĐŝ͕ϮϬϭϴ͗ϯϰϱ͘
ϱϬ ĂƌďŽŶŝ͖&ŽƐĐŚŝŶŝ͕ϮϬϭϲ͗ϴϬ͘
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ĚĂƵŵĞŶƚĂƌĞůĂƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞĚŝĚŝƐƚĂŶǌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞğŝůƐĞŶƟŵĞŶƚŽ͕ƚĂůǀŽůƚĂ
ŵŽƌĂůŝƐƟĐŽ͕ĚŝĂǀĞƌĞĚŝĨƌŽŶƚĞƵŶŵĞĚŝƵŵĚŝƐŝŵƉĞŐŶĂƚŽ͕ůĞŐŐĞƌŽ͕ĨƵƟůĞ͘ƉƉƵ-
ƌĞ͕ƐĞƵŶŽzŽƵdƵďĞƌĚĞĐŝĚĞĚŝĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞƋƵĞƐƚ Ă͛ĐĐƵƐĂŝŵƉĞŐŶĂŶĚŽƐŝƉŽůŝƟĐĂ-
ŵĞŶƚĞ͕ŶŽŶŶĞĐŽŶƐĞŐƵĞŶĞƐƐƵŶƟƉŽĚŝĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞĚĂŝŐƵĂƌĚŝĂŶŝĚĞůů͛ŽƌĚŝŶĞ
ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕ďĞŶƐŞŶƵŽǀĞůĞǀĂƚĞĚŝƐĐƵĚŝ͘/ůƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽğĂůĐĂƐŽƚĞĚĞƐĐŽĚĞůƉŽƉŽ-
ůĂƌĞzŽƵdƵďĞƌZĞǌŽĞĚĞůƐƵŽǀŝĚĞŽDie Zerstörung der CDU ϱϭ;ƚ͘ů͘La distruzione 
della CDU͕ĮŐ͘ϯͿ͕ĚĞŶƵŶĐŝĂƚŽĐŽŵĞƵŶ͛ŝŶŽƉƉŽƌƚƵŶĂŝŶǀĂƐŝŽŶĞŶĞůĐĂŵƉŽĚĞůůĂ
ƉŽůŝƟĐĂĚĂƉĂƌƚĞĚŝƵŶŽzŽƵdƵďĞƌĐŚĞĮŶŽĂĚĂůůŽƌĂĂǀĞǀĂƌĞĂůŝǌǌĂƚŽƐŽůŽƐŬĞƚĐŚ
ĐŽŵŝĐŝ͘/ůǀŝĚĞŽ͕ĚŝϱϱŵŝŶƵƟ͕ŚĂŽƩĞŶƵƚŽϳŵŝůŝŽŶŝĚŝǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝŶĞůůĂƉƌŝ-
ŵĂƐĞƫŵĂŶĂĚŝĐĂƌŝĐĂŵĞŶƚŽϱϮ͕ĂƉŽĐŚŝŐŝŽƌŶŝĚĂůǀŽƚŽƉĞƌůĞĞůĞǌŝŽŶŝĞƵƌŽƉĞĞ
ĚĞůϮϬϭϵ͘/ůĐĂƐŽŚĂƌĂŐŐŝƵŶƚŽŶŽƚŽƌŝĞƚăŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞĚŽƉŽůĂ
ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞĚŝƵŶĂƌƟĐŽůŽƐƵͨdŚĞEĞǁzŽƌŬdŝŵĞƐͩŝŶĐƵŝƐŝůĞŐŐĞ͗ͨDĂŶŽ
ĂŵĂŶŽĐŚĞĂƵŵĞŶƚĂǀĂŝůŶƵŵĞƌŽĚĞůůĞǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ůĞƌĞĂǌŝŽŶŝĚĞŝƉŽůŝƟĐŝŝ
ĐƵŝƉĂƌƟƟƐŽŶŽƐƚĂƟĂƩĂĐĐĂƟƐŽŶŽƉĂƐƐĂƚĞĚĂůůĂŵŝŶŝŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞĂůůĂƌĂďďŝĂͩϱϯ͘ 
/ůƟƚŽůŽĚĞůů Ă͛ƌƟĐŽůŽ͕zŽƵƚŚ Ɛ͛sŝĚĞŽdĂŬĞƐŝŵĂƚDĞƌŬĞů Ɛ͛WĂƌƚǇŝŶZƵŶͲhƉƚŽƵƌŽ-
ƉĞĂŶůĞĐƟŽŶƐ͕ĂƩƌŝďƵŝƐĐĞĂůǀŝĚĞŽůĂǀŽůŽŶƚăĞƐƉƌĞƐƐŝǀĂĚŝƵŶ͛ŝŶƚĞƌĂ;ŐŝŽǀĂŶĞͿ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ŶŽŶůĂƐŝŶŐŽůĂǀŽĐĞĚŝƵŶŽzŽƵdƵďĞƌ͘ ŶĐŚĞƐƚĂǀŽůƚĂ͕ůĂƌŝďĞůůŝŽŶĞ
ƐŝĐŽŶŶŽƚĂĐŽŵĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞŶŽŶƐŽůŽƉĞƌĐŚĠŵĞƐƐĂŝŶĂƩŽĞ;ƐŝŝƉŽƟǌǌĂϱϰͿ
ĂƐĐŽůƚĂƚĂĚĂŝŐŝŽǀĂŶŝ͕ŵĂĂŶĐŚĞƉĞƌĐŚĠǀĂĂĐŽůƉŝƌĞŝƉĂƌƟƟĐŽŶĐĞƉŝƟĐŽŵĞǀĞĐ-
chi͕ůĂhŝŶƉƌŝŵŝƐ͕ƉŽŝŝƐŽĐŝĂůĚĞŵŽĐƌĂƟĐŝ͘^ŝĞǀŝĚĞŶǌŝĂĚƵŶƋƵĞƵŶƉƌĞƐƵŶƚŽ
ƌĂƉƉŽƌƚŽĚŝƌĞƩŽ͕ƐƵďĂƐĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ƚƌĂůŽzŽƵdƵďĞƌĞŝƐƵŽŝŝƐĐƌŝƫ͘>ŽzŽƵ-
dƵďĞƌğ͕ŶĠƉŝƶŶĠŵĞŶŽ͕ƵŶŽƉŝŶŝŽŶůĞĂĚĞƌ͗ŶŽŶƵŶŵĞƌŽŝŶƚƌĂƩĞŶŝƚŽƌĞŵĂƵŶ
ŝŶŇƵĞŶĐĞƌĐĂƉĂĐĞĚŝŝŶĚŝƌŝǌǌĂƌĞŝĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟĚŝĐŚŝůŽƐĞŐƵĞ͕ĂŶĐŚĞĂůĚŝůă
ĚĞůůĞƐĐĞůƚĞĚ Ă͛ďďŝŐůŝĂŵĞŶƚŽ͘
/ĚŝĂůŽŐŚŝĨƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƐŝŐŝŽĐĂŶŽŶĞŝƚĞƌŵŝŶŝĚĞůů͛ŝŶĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ͗ƚƵ;ĚĞů-
ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚŽƉŽůĂŵŝĂͿŶŽŶƉƵŽŝĐĂƉŝƌĞy͘^ƉĞƐƐŽƋƵĞůůĂyŚĂĂĐŚĞĨĂƌĞ
ĐŽŶƉƌĂƟĐŚĞĐƵůƚƵƌĂůŝ͕ ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞĐŽŶůĂŵƵƐŝĐĂ;ŶŽŶƉƵŽŝĐĂƉŝƌĞŝůƌŽĐŬ͕ ŝů
ƉƵŶŬ͕ůĂƚƌĂƉ͘͘͘Ϳ͘/ŶĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ͕ƉŽƐƐŝĂŵŽĂīĞƌŵĂƌĞĐŚĞƵŶĂĚĞůůĞŶƵŽǀĞyğ
ŽŐŐŝzŽƵdƵďĞ͘ŽŵĞŽƐƐĞƌǀĂǀŽŶ'ĞŚůĞŶϱϱŝŶĐŽŵŵĞŶƚŽĂůĐĂƐŽͲZĞǌŽ;ďĞŶĐŚĠ
ŝůĨƌŝŐŽĂďďŝĂĂǀƵƚŽƵŶŝŵƉĂƩŽŶŽƚĞǀŽůĞƐƵůůĂǀŝƚĂĚĞůůĞƉĞƌƐŽŶĞ͕ŶĞƐƐƵŶŽŚĂ
ŵĂŝƉĂƌůĂƚŽĚŝ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ ĨƌŝŐŽ͟Ϳ͕ ůĞŶƵŽǀĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞŚĂŶŶŽƐĞŵƉƌĞƌĞƐŽ
ǀŝƐŝďŝůŝŝĐŽŶŇŝƫŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ͕ĞůĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞůĞŐĂƚĞĂůůĂĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞŚĂŶŶŽ
ƵŶƉĞƐŽĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞƐƵƉĞƌŝŽƌĞĂůůĞĂůƚƌĞ͘ŶĐŚĞůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƉƌĞĐĞĚĞŶƟĂůůĂ
zĞĂůůĂƵƐĂŶŽzŽƵdƵďĞ͕ŵĂůŽĨĂŶŶŽƐŽƉƌĂƩƵƩŽƐŽƩŽů͛ŽƫĐĂĚĞůůĂĐŽŶǀĞƌ-
ŐĞŶǌĂ͕ƐĞŐƵĞŶĚŽƵŶĂ ůŽŐŝĐĂĚŝ ƌĞĐƵƉĞƌŽĚŝŵĞĚŝĂƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝŽĂŶƚĞĐĞĚĞŶƟ͕
ϱϭ ĂƌŝĐĂƚŽƐƵůĐĂŶĂůĞ͞ZĞǌŽũĂůŽůĞǇ͟;ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬĐŚĂŶŶĞůͬ
hǀhϭĐϴϱŶϭZƵĞϯE&ZƵϬƉ:^ǁͿŝůϭϴŵĂŐŐŝŽϮϬϭϵ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵ͘
ZŝŶŐƌĂǌŝŽŶĚƌĞĂ'ĞŝƉĞƌƉĞƌĂǀĞƌĚŝƐĐƵƐƐŽĐŽŶŵĞŝůĐĂƐŽŝŶŽŐŐĞƩŽ͘
ϱϮ /ŶĚĂƚĂϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵ͕ŝůǀŝĚĞŽĐŽŶƚĂĐŝƌĐĂϭϲ͕ϱŵŝůŝŽŶŝĚŝǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ϭ͕ϮŵŝůŝŽŶŝ 
Ěŝ͞ůŝŬĞ͟ĞϮϮϳ͘ϬϬϬĐŽŵŵĞŶƟ͘
ϱϯ ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ&͘ ^ĐŚƵĞƚǌĞ͕zŽƵƚŚ Ɛ͛sŝĚĞŽdĂŬĞƐŝŵĂƚDĞƌŬĞů Ɛ͛WĂƌƚǇŝŶZƵŶͲhƉƚŽƵƌŽƉĞĂŶ
ůĞĐƟŽŶƐ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚŝͨdŚĞEĞǁzŽƌŬdŝŵĞƐͩŝůϮϱŵĂŐŐŝŽϮϬϭϵ͗ 
ǁǁǁ͘ŶǇƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϵͬϬϱͬϮϱͬǁŽƌůĚͬĞƵƌŽƉĞͬƌĞǌŽͲĐĚƵͲǇŽƵƚƵďĞͲŐĞƌŵĂŶǇ͘ Śƚŵů 
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϱϰ ^ŝğƐŽƐƚĞŶƵƚŽĚĂƉŝƶƉĂƌƟ͕ĚŽƉŽůĞĞůĞǌŝŽŶŝ͕ĐŚĞŝůǀŝĚĞŽĂďďŝĂĐŽŶĚŝǌŝŽŶĂƚŽŝůǀŽƚŽĞƵƌŽƉĞŽ
ĚĞŝŶĞŽͲĞůĞƩŽƌŝƚĞĚĞƐĐŚŝ͘>ŽĂƐƐĞƌŝƐĐĞƉĞƌĞƐĞŵƉŝŽ͕ĐŝĨƌĞĂůůĂŵĂŶŽ͕ŝůďůŽŐĚŝƵŶŝŶƐĞŐŶĂŶƚĞ͗
ďůŽŐ͘ĨĞĨĞ͘ĚĞ͍ͬƚƐсĂϮϭϱĂϯϬϮ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϱϱ ŝƌŬǀŽŶ'ĞŚůĞŶ͕ĂƐEĞƚǌͲĞŝŶ^ƉŝĞŐĞůĚĞƌ'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚĞůůĂ
ͨ^ƺĚĚĞƵƚƐĐŚĞĞŝƚƵŶŐͩŝůϮŐŝƵŐŶŽϮϬϭϵ͗ǁǁǁ͘ƐƵĞĚĚĞƵƚƐĐŚĞ͘ĚĞͬĚŝŐŝƚĂůͬŝŶƚĞƌŶĞƚͲŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌͲ
ƚĞĐŚŶŝŬͲƉŽůŝƟŬͲƉĂƌƚĞŝͲϭ͘ϰϰϳϬϰϭϳ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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ĞŵŽƐƚƌĂŶĚŽĂů ĐŽŶƚĞŵƉŽƵŶĂ ůŽŶƚĂŶĂŶǌĂ ĐƌŝƟĐĂ ƌŝƐƉĞƩŽĂů ĨĞŶŽŵĞŶŽĚĞŐůŝ
zŽƵdƵďĞƌ͘ WĞƌůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞz͕ ŝŶǀĞĐĞ͕ŐůŝzŽƵdƵďĞƌƐŽŶŽĚĞŝĚŝǀŝĐŚĞƐǀŽůŐŽŶŽ
ĨƵŶǌŝŽŶĞĚĂ ŝŶŇƵĞŶĐĞƌ͕ ůĂŶƵŽǀĂ ĨŽƌŵƵůĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂ ƚĞŽƌŝĂĚĞŐůŝŽƉŝŶŝŽŶ ůĞĂ-
ders͘>ĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞŝŶĂƟĚŽƉŽŝůϮϬϬϬĐŽŶƐŝĚĞƌĂzŽƵdƵďĞĐŽŵĞŝůŵĞĚŝƵŵ
ŐĞŶĞƌĂƟǀŽĚĞůƐƵŽƐƚĂƌĚŽŵ͘
ŽŶͨŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞzŽƵdƵďĞͩŶŽŶƐŝĨĂĚƵŶƋƵĞƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂĐŚŝĨƌƵŝƐĐĞĚŝzŽƵ-
dƵďĞ͕ƚƌĂƩĂŶĚŽƐŝĚŝƵŶĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂƵƟůŝǌǌĂƚĂĚĂƚƵƩĞ ůĞ ĨĂƐĐĞĚ͛Ğƚă͕ŶĠĂŐůŝ
zŽƵdƵďĞƌ͕ ŝĐƌĞĂƚŽƌŝĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟŽƌŝŐŝŶĂůŝ͘>ĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞƐĞŐŶĂůĂŝŶǀĞĐĞƵŶƉĂƌ-
ƟĐŽůĂƌĞƟƉŽĚŝŝŶƚĞƌƐĞǌŝŽŶĞƚƌĂƉƌŽĚƵƩŽƌŝĞĐŽŶƐƵŵĂƚŽƌŝƐƚĂďŝůŝƚĂƐƵƵŶŽƌĚŝŶĞ
ĚŝƌĞĐŝƉƌŽĐŝƚăŶƵŽǀŽ͕ĚŝǀĞƌƐŽĚĂŝŵĞĚŝĂƉƌĞĐĞĚĞŶƟ͘/ůǀĞƌŽƉƵŶƚŽĞƐƐĞŶǌŝĂůĞğ
ů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽƚƌĂƵŶŝŶƚĞƌĞƐƐĞĂĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ;ŶƵƚƌŝƚŽƐŝĂĚĂŝcreatorsƐŝĂĚĂŐůŝƵƚĞŶ-
ƟͿ͕ƵŶĂƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ;ƵŶĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂǁĞď͕ƵŶĂƌĐŚŝǀŝŽͿĞů͛ŝŵŵĂŐŝŶĂƌŝŽŐĞŶĞƌĂ-
ƚŽĚĂůĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽƐƚĞƐƐŽ͘
ŝƐŽŐŶĂƚƵƩĂǀŝĂĨĂƌĞĂƩĞŶǌŝŽŶĞĂĞǀŝƚĂƌĞƵŶƌŝĚƵǌŝŽŶŝƐŵŽŵĞĚŝŽůŽŐŝĐŽĐŚĞŝŶ-
ĚƵƌƌĞďďĞĂĚĂƩƌŝďƵŝƌĞĂƵŶ͛ŝŶƚĞƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞů͛ĞƟĐŚĞƩĂƉƌġƚͲăͲƉŽƌƚĞƌ dell’ap-
ƉĂƌĞĐĐŚŝŽĂůůĂŵŽĚĂ͘WĞŶƐŝĂŵŽƉĞƌĞƐĞŵƉŝŽĂƋƵĞŐůŝĂŶŶŝ͕ƚƌĂŝůϮϬϬϲĞŝůϮϬϭϬ
ĐŝƌĐĂ͕ŝŶĐƵŝƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞǀĞŶŝǀĂĚĞĮŶŝƚĂͨŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞŝWŽĚͩϱϲ͕ƋƵĂŶĚŽŽƌ-
ŵĂŝƐŝƉƵžƐŽƐƚĞŶĞƌĞĐŚĞƚĂůĞƉƵƌŝĐŽŶŝĐŽƉƌŽĚŽƩŽƐŝğůŝŵŝƚĂƚŽĂƐĞŐŶĂƌĞƵŶ
ďƌĞǀĞŵŽŵĞŶƚŽƚƌĂŶƐŝǌŝŽŶĂůĞƚƌĂƵŶĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŽ;ŝůǁĂůŬŵĂŶͿĞƵŶ
ĂůƚƌŽ;ůŽƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞͿ͘>͛ ŝWŽĚğĚŝǀĞŶƵƚŽĂŶƟƋƵĂƚŽŶŽŶƐŽůŽĐŽŵĞŽŐŐĞƩŽŵĂ
ĂŶĐŚĞĐŽŵĞŝĚĞŶƟĮĐĂƟǀŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘EŽŶğƋƵŝŶĚŝŝůĐĂƐŽĚŝĂƩƌŝďƵŝƌĞƵŶ
ĐĂƌĂƩĞƌĞĚŝĨĞƟĐĐŝŽĂzŽƵdƵďĞ͕ǀŝƐƚĂůĂǀĞůŽĐŝƚăĐŽŶĐƵŝƐŝƐƵƐƐĞŐƵŽŶŽůĞĂƉƉ͕ŝ
ƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬƐŝƚĞƐĞŝĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŝǀŝĂǀŝĂĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŝ͞ ŵĞĚŝĂĞůĞƫǀŝ͟ 
ϱϲ ĚĞƐĞŵƉŝŽĚĂĞƌƌǇ͕ ϮϬϬϲ͖ŝŶŝ͖WĂƐƋƵĂůŝ͕ϮϬϬϳ͖WĂƌƐŽŶĞƚĂů͕͘ϮϬϬϵ͖^ƉĂǌŝĂŶƚĞ͕ϮϬϭϬ͘
&ŝŐ͘ϯʹ^ĐƌĞĞŶƐŚŽƚĚĂůǀŝĚĞŽĚŝZĞǌŽ͞ŝĞĞƌƐƚƂƌƵŶŐĚĞƌh͘͟ 
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ĚŝƵŶĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞϱϳ͘ůĐƵŶŝĚŝĞƐƐŝŝŶǀĞĐĐŚŝĂŶŽĐŽŶŝůŽƌŽƵƚĞŶƟ;&ĂĐĞďŽŽŬͿ͕
ĂůƚƌŝǀĞŶŐŽŶŽĂďďĂŶĚŽŶĂƟ;DǇ^ƉĂĐĞ͕^ĞĐŽŶĚ>ŝĨĞ͕ŝWŽĚ͕^ŶĂƉĐŚĂƚͿ͕ĂůƚƌŝƐĞŵ-
ďƌĂŶŽƉƌĞƐƚĂƌƐŝĂĚŝǀĞƌƐŝƵƐŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝ;zŽƵdƵďĞͿ͕ŵĞŶƚƌĞĚŝĂůĐƵŶŝğĂŶĐŽƌĂ
ƚƌŽƉƉŽƉƌĞƐƚŽƉĞƌƚƌĂĐĐŝĂƌĞƵŶďŝůĂŶĐŝŽ;/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͕dŝŬdŽŬͿ͘ƉŝƶŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶ-
ƚĞƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞŶĞůůĂĨƌĞŶĞƟĐĂǀĂƌŝĂďŝůŝƚăĚĞůůĂŵĞĚŝĂƐĨĞƌĂĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ;Ğ
ŶĞůů͛ƵƐŽĚĞŝůŝŶŐƵĂŐŐŝĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚĞŝƐŽĐŝĂůŵĞĚŝĂͿĂůĐƵŶĞƚĞŶĚĞŶǌĞ
ĨŽƌƐĞƉŝƶĂŶŽŶŝŵĞŵĂƉŝƶŝŵƉŽƌƚĂŶƟĚĞůƐŝŶŐŽůŽƉƌŽĚŽƩŽƚĞĐŶŽͲŵĞĚŝĂůĞ͕Ěŝ
ƉŝƶůƵŶŐĂĚƵƌĂƚĂʹĂĚĞƐĞŵƉŝŽŝŶĚĂŐĂŶĚŽů͛ĞƐŝŐĞŶǌĂĂƵƚŽͲŵŽƐƚƌĂƟǀĂƐƟŵŽůĂƚĂ
ĚĂůĐŽŶƟŶƵƵŵzŽƵdƵďĞͲ^ŶĂƉĐŚĂƚͲ/ŶƐƚĂŐƌĂŵ^ƚŽƌŝĞƐͲdŝŬdŽŬ͕ĞůĂƚĞŶĚĞŶǌĂĂůůĂ
ǀĞƌƟĐĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚĞŐůŝƐĐŚĞƌŵŝĐŚĞƐĞŐƵĞů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞƐƵƋƵĞƐƚĂůŝŶĞĂϱϴ͘
>ĂƐƚŽƌŝĂĚĞŝŵĞĚŝĂƉƵžĞƐƐĞƌĞ ůĞƩĂĐŽŵĞƵŶĂƐƚƌĂƟĮĐĂǌŝŽŶĞĚŝĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ ͘
EŽŶĐĂŵďŝĂŶŽ ;ƉŝƶĚŝ ƚĂŶƚŽͿ ŝ ĐŽŶƚĞŶƵƟ͗ƵŶǀŝĚĞŽĚŝ ĨĂŵŝŐůŝĂğƉƵƌƐĞŵƉƌĞ
ƵŶǀŝĚĞŽĚŝĨĂŵŝŐůŝĂ͖ƵŶĂǀŝĚĞŽͲƌĞĐĞŶƐŝŽŶĞğƉƵƌƐĞŵƉƌĞƵŶĂƌĞĐĞŶƐŝŽŶĞ͖ƵŶ
ǀŝĚĞŽͲƚƵƚŽƌŝĂůĂƐƐŽŵŝŐůŝĂĂůǀĞĐĐŚŝŽ ůŝďƌĞƩŽĚĞůůĞ ŝƐƚƌƵǌŝŽŶŝ͙^ŝƚƌĂƐĨŽƌŵĂŶŽ͕
ŝŶǀĞĐĞ͕ŝůŵŽĚŽŝŶĐƵŝŝĐŽŶƚĞŶƵƟĂƵĚŝŽǀŝƐŝǀŝǀĞŶŐŽŶŽƉƌŽĚŽƫĞĨƌƵŝƟ͕ůĂƉĞƌĐĞ-
ǌŝŽŶĞ͕ůĂǀŝƐŝďŝůŝƚă͕ŝůƉŽƚĞƌĞĚŝƐŽŐŐĞƫǀĂǌŝŽŶĞ͕ůĂƌĞůĂǌŝŽŶĞĐŚĞŝůǀŝĚĞŽƐƚĂďŝůŝ-
ƐĐĞĐŽŶůŽƐƉĞƩĂƚŽƌĞ͕ů͛ĂŐĞŶĐǇĚŝƋƵĞƐƚ͛ƵůƟŵŽ͘>ĂĐŽŶŶŽƚĂǌŝŽŶĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ
ĚŝƵŶŵĞĚŝƵŵĐŽŵĞzŽƵdƵďĞƉƵžĞƐƐĞƌĞŝŶƐĞƌŝƚĂŝŶƋƵĞƐƚĂĐŽŵƉůĞƐƐĂĚŝŶĂŵŝ-
ĐĂŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĂ͕ŝŶĐƵŝůĂŇƵŝĚŝƚăĚĞůůŽstreaming͕ŽůƚƌĞĐŚĞƵŶĚĂƚŽ͕ğĂŶĐŚĞ
ƵŶƐĞŐŶŽĚŝŵƵƚĂǌŝŽŶĞĞƐĨƵŐŐĞǀŽůĞǌǌĂ͘
ϱϳ ŐŐŝƵŶŐŝĂŵŽƉĞƌžĐŚĞ͕ĚŝǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞĚĂĂůƚƌŝ͞ŽŐŐĞƫ͟;ĐŽŵĞů͛ŝWŽĚͿ͕zŽƵdƵďĞŚĂĐŽŵĞ
core businessůĂĐƵůƚƵƌĂƉĂƌƚĞĐŝƉĂƟǀĂ;ƵƌŐĞƐƐ͖'ƌĞĞŶ͕ϮϬϬϵ͗ϲͿ͗ŶĞŝƐƵŽŝƋƵŝŶĚŝĐŝĂŶŶŝ
ĚŝĞƐŝƐƚĞŶǌĂ͕ŚĂĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽƵŶĂŶŽƚĞǀŽůĞĐĂƉĂĐŝƚăƚƌĂƐĨŽƌŵĂƟǀĂ͕ĐŚĞŚĂƉĞƌŵĞƐƐŽĂůůĂ
ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĚŝŝŶŶŽǀĂƌƐŝĚŝĐŽŶƟŶƵŽ͕ĂŐŐŝŽƌŶĂŶĚŽŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂĞĨƌƵŝǌŝŽŶĞŝŶŵŽĚŽĚĂĂůůŝŶĞĂƌƐŝ
ĂůůĞƉƌĂƟĐŚĞĚĞŐůŝƵƚĞŶƟĞĚĞǀŝƚĂƌĞŽŐŶŝŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶĞĚŝŽďƐŽůĞƐĐĞŶǌĂ͘
ϱϴ Ĩƌ͘ DĂůůĂŶ͕ϮϬϬϵ͖ĠŐŝŶ͕ϮϬϭϱ͖Ğů Ă͛ƌƟĐŽůŽĚŝůŐĞƌŝŶŽDĂƌƌŽŶĐĞůůŝ/ůĨƵƚƵƌŽğǀĞƌƟĐĂůĞ͕
ƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽͨ>ŝŶŬͲ/ĚĞĞƉĞƌůĂƚǀͩŝůϭϴĂƉƌŝůĞϮϬϭϳ͗ǁǁǁ͘ůŝŶŬŝĚĞĞƉĞƌůĂƚǀ͘ ŝƚͬǀŝĚĞŽͲ
ǀĞƌƟĐĂůŝ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϯĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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ZŝĨĞƌŝŵĞŶƟ
ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŝ
Allocca, Kevin
2018͕sŝĚĞŽĐƌĂĐǇ͗,ŽǁzŽƵdƵďĞ/Ɛ
ŚĂŶŐŝŶŐƚŚĞtŽƌůĚ͘͘͘ǁŝƚŚŽƵďůĞ
ZĂŝŶďŽǁƐ͕^ŝŶŐŝŶŐ&ŽǆĞƐ͕ĂŶĚKƚŚĞƌdƌĞŶĚƐ
tĞĂŶ͛ƚ^ƚŽƉtĂƚĐŚŝŶŐ͕ůŽŽŵƐďƵƌǇ͕ 
>ŽŶĚŽŶͬKǆĨŽƌĚͬEĞǁĞůŚŝͬ^ŝĚŶĞǇ 
΀<ŝŶĚůĞĞĚŝƟŽŶ΁͘
ŵĂƚŽ͕ŶĚƌĞĂ͖DĂīƵĐĐŝ͕DĂƩĞŽ
2018͕ZŝǀŽůƵǌŝŽŶĞzŽƵƚƵďĞƌ͘ ^ŽŐŶŝĞĂīĂƌŝ͘
>ĞƐƚĂƌĚĞůǁĞďƐŝƌĂĐĐŽŶƚĂŶŽ͕
WĂƉĞƌ&ŝƌƐƚ͕ZŽŵĂ΀<ŝŶĚůĞĞĚŝƟŽŶ΁͘
Aroldi, Piermarco
2007͕Di generazione in generazione͕
ŝŶWŝĞƌŵĂƌĐŽƌŽůĚŝĞ&ĂƵƐƚŽŽůŽŵďŽ
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕^ƵĐĐĞƐƐŝĐƵůƚƵƌĂůŝĞƉƵďďůŝĐŝ
generazionali͕Zd/͕DŝůĂŶŽϮϬϬϳ͘
2012͕ZŝƉĞŶƐĂƌĞŝůƌĂƉƉŽƌƚŽƚƌĂŵĞĚŝĂĞ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗ĐŽŶĐĞƫ͕ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝ͕ŵŽĚĞůůŝ͕ 
ŝŶ&ĂƵƐƚŽŽůŽŵďŽ͕'ŝŽǀĂŶŶŝŽĐĐŝĂ
ƌƟĞƌŝ͕>ƵŝŐŝĞů'ƌŽƐƐŽĞƐƚƌĞƌŝ͕&ƌĂŶĐĞƐĐĂ
WĂƐƋƵĂůŝĞDŝĐŚĞůĞ^ŽƌŝĐĞ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕
DĞĚŝĂĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚăŝƚĂůŝĂŶĂ͕
&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽϮϬϭϮ͘
ƌƚŚƵƌƐ͕:ĂŶĞ͖ƌĂŬŽƉŽƵůŽƵ͕^ŽƉŚŝĂ͖
'ĂŶĚŝŶŝ͕ůĞƐƐĂŶĚƌŽ
2018͕Researching YouTube͕
ͨŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ͕ͩǀŽů͘Ϯϰ͕Ŷ͘ϭ͕&ĞďƌƵĂƌǇ͘
ƐůĂŵĂ͕DŝŶŶĂ͖WĂŶƫ͕DĞƌǀŝ
2006͕dĂůŬŝŶŐĂůŽŶĞ͗ZĞĂůŝƚǇds͕ ĞŵŽƟŽŶƐ
ĂŶĚĂƵƚŚĞŶƟĐŝƚǇ͕ͨƵƌŽƉĞĂŶ:ŽƵƌŶĂůŽĨ
ƵůƚƵƌĂů^ƚƵĚŝĞƐ͕ͩǀŽů͘ϵ͕Ŷ͘Ϯ͕DĂǇ͘
ĂůůĞǇƐ͕ůĂŝƌĞ
2017͕>͛ ŝŶĐŽŶƚƌƀůĂďůĞďĞƐŽŝŶĚĞĐŽŶƚƌƀůĞ͘
>ĞƐƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐĚĞůĂĨĠŵŝŶŝƚĠƉĂƌ
les adolescentes sur YouTube͕ͨ'ĞŶƌĞ͕
ƐĞǆƵĂůŝƚĠΘƐŽĐŝĠƚĠ͕ͩŶ͘ϭϳ͕WƌŝŶƚĞŵƉƐ͘
Bégin, Richard
2015͕>͛ ŝŵĂŐĞĂƵĐŽƌƉƐ͕ͨsĞƌƟŐŽ͕ͩ 
Ŷ͘ϰϴ͕ƵƚŽŵŶĞ͘
Berry, Richard
2006͕tŝůůƚŚĞŝWŽĚŬŝůůƚŚĞƌĂĚŝŽ
ƐƚĂƌ͍WƌŽĮůŝŶŐƉŽĚĐĂƐƟŶŐĂƐƌĂĚŝŽ͕
ͨŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ͕ͩǀŽů͘ϭϮ͕Ŷ͘Ϯ͕DĂǇ͘
ŽůƚĞƌ͕ :ĂǇĂǀŝĚ͖'ƌƵƐŝŶ͕ZŝĐŚĂƌĚ
2000͕ZĞŵĞĚŝĂƟŽŶ͗hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŶĞǁ
media͕D/dWƌĞƐƐ͕ŽƐƚŽŶ;DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐͿ͘
ŽƵƌĚŝĞƵ͕WŝĞƌƌĞ
2007͕>ĂŶŽďůĞƐƐĞ͗ĐĂƉŝƚĂůƐŽĐŝĂůĞĞƚĐĂƉŝƚĂů
ƐǇŵďŽůŝƋƵĞ͕ƉŽƐƞĂǌŝŽŶĞĂŝĚŝĞƌ>ĂŶĐŝĞŶ
ĞDŽŶŝƋƵĞĚĞ^ĂŝŶƚͲDĂƌƟŶ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕
ŶĐŝĞŶŶĞƐĞƚŶŽƵǀĞůůĞƐĂƌŝƐƚŽĐƌĂƟĞƐĚĞ
ϭϴϴϬăŶŽƐũŽƵƌƐ͕DĂŝƐŽŶĚĞƐ^ĐŝĞŶĐĞƐ 
ĚĞů͛,ŽŵŵĞ͕WĂƌŝƐϮϬϬϳ͘
ƌŽĚĞƐĐŽ͕ůďĞƌƚŽ
2014͕>ĂĨĂŵŝŐůŝĂƐƵzŽƵdƵďĞ͘ĂŝďĂŐŶĞƫ
ĂŝƉƌĞĚŝĐŝŽƩĞƐŝŵŝ͕ͨƌĐŚŝǀŝŽdƌĞŶƟŶŽ͕ͩ 
Ŷ͘ϭ͘
2019͕>ĂǀŝĚĞŽͲƌĞĐĞŶƐŝŽŶĞĐŽŵĞĨĞŶŽŵĞŶŽ
YouTube͕ŝŶDŝĐŚĞůĞ'ƵĞƌƌĂĞ^ĂƌĂDĂƌƟŶ
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕ƫĐƌŝƟĐŝŝŶůƵŽŐŚŝƉƵďďůŝĐŝ͘
^ĐƌŝǀĞƌĞĚŝĐŝŶĞŵĂ͕ƚǀĞŵĞĚŝĂ 
ĚĂůĚŽƉŽŐƵĞƌƌĂĂůǁĞď͕ŝĂďĂƐŝƐ͕WĂƌŵĂ͘
ƵƌŐĞƐƐ͕:ĞĂŶ͖'ƌĞĞŶ͕:ŽƐŚƵĂ
2009͕zŽƵdƵďĞ͗KŶůŝŶĞǀŝĚĞŽĂŶĚ
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇĐƵůƚƵƌĞ͕WŽůŝƚǇWƌĞƐƐ͕ 
DĂůĚĞŶ;DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐͿ͘
ĂƌďŽŶŝ͕DĂƐƐŝŵŽ͖&ŽƐĐŚŝŶŝ͕&ĂďŝĂŶŽ
2016͕/ŽzŽƵdƵďĞƌ͘ DĂŶƵĂůĞƉĞƌĚŝǀĞŶƚĂƌĞ
ĨĂŵŽƐŝĐŽŶzŽƵdƵďĞ͕,ŽĞƉůŝ͕DŝůĂŶŽ
΀<ŝŶĚůĞĞĚŝƟŽŶ΁͘
^DZ͗ƵƚŽŶŽŵŽƵƐ^ĞŶƐŽƌǇDĞƌŝĚŝĂŶZĞƐƉŽŶƐĞ
h͗ŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŵŽŬƌĂƟƐĐŚĞhŶŝŽŶĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ
s͗ŝŐŝƚĂůsĞƌƐĂƟůĞŝƐĐ
Dds͗DƵƐŝĐdĞůĞǀŝƐŝŽŶ
Tavola 
delle sigle
114
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĂƌŶĞǀĂůŝ͕ĂƌďĂƌĂ
2012͕>ĞĂƉƉĂƌĞŶǌĞƐŽĐŝĂůŝ͘hŶĂĮůŽƐŽĮĂ
ĚĞůƉƌĞƐƟŐŝŽ͕ŝůDƵůŝŶŽ͕ŽůŽŐŶĂ͘
ŽůŽŵďŽ͕&ĂƵƐƚŽ
2012͕ŽŵĞĞƌĂǀĂŵŽ͘/ůƌƵŽůŽĚĞŝŵĞĚŝĂ
ŶĞůů͛ŝĚĞŶƟƚăŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͕ŝŶ&ĂƵƐƚŽ
ŽůŽŵďŽ͕'ŝŽǀĂŶŶŝŽĐĐŝĂƌƟĞƌŝ͕ 
>ƵŝŐŝĞů'ƌŽƐƐŽĞƐƚƌĞƌŝ͕&ƌĂŶĐĞƐĐĂ
WĂƐƋƵĂůŝĞDŝĐŚĞůĞ^ŽƌŝĐĞ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕
DĞĚŝĂĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝŶĞůůĂƐŽĐŝĞƚă
italiana͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽϮϬϭϮ͘
ŽƌƐƚĞŶ͕DŝĐŚĂĞů
1999͕dŚĞƟŵĞŽĨŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͕ͨdŝŵĞ
ĂŶĚ^ŽĐŝĞƚǇ͕ͩǀŽů͘ϴ͕Ŷ͘Ϯ͘
ĂǇĂŶ͕ĂŶŝĞů
2000͕dĠůĠǀŝƐŝŽŶ͗ůĞƉƌĞƐƋƵĞͲƉƵďůŝĐ͕
ͨZĠƐĞĂƵǆ͘ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶͲ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞͲ^ŽĐŝĠƚĠ͕ͩǀŽů͘ϭϴ͕Ŷ͘ϭϬϬ͘
ŝŶŝ͕ŶƚŽŶŝŽ͖WĂƐƋƵĂůŝ͕&ƌĂŶĐĞƐĐĂ
2007͕Generazione iPod͕ŝŶWŝĞƌŵĂƌĐŽ
Aroldi e Fausto Colombo (a cura 
ĚŝͿ͕^ƵĐĐĞƐƐŝĐƵůƚƵƌĂůŝĞƉƵďďůŝĐŝ
generazionali͕Zd/͕DŝůĂŶŽϮϬϬϳ͘
ŽŶĂƟ͕WŝĞƌƉĂŽůŽ
2002͕>͛ĞƋƵŝƚăƐŽĐŝĂůĞĨƌĂůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗
ů Ă͛ƉƉƌŽĐĐŝŽƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ͕ŝŶ'ŝŽǀĂŶŶŝ
͘^ŐƌŝƩĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕Il gioco delle 
generazioni͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽ
ϮϬϬϮ͘
'ƌĂŵĞůůŝŶŝ͕DĂƐƐŝŵŽ
2019͕EŽŶĐĂƉŝƐĐŽƵŶdƵďĞ͕ͨ/ůŽƌƌŝĞƌĞ
ĚĞůůĂ^ĞƌĂ͕ͩϯϬŵĂŐŐŝŽ͘
<ĞƐƐůĞƌ͕ &ƌĂŶŬ
2006͕dŚĞĐŝŶĞŵĂŽĨĂƩƌĂĐƟŽŶƐĂƐ
ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ͕ŝŶtĂŶĚĂ^ƚƌĂƵǀĞŶ 
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕dŚĞĐŝŶĞŵĂŽĨĂƩƌĂĐƟŽŶƐ
reloaded͕ŵƐƚĞƌĚĂŵhŶŝǀĞƌƐŝƚǇWƌĞƐƐ͕
ŵƐƚĞƌĚĂŵϮϬϬϲ͘
Lange, Patricia G.
2009͕sŝĚĞŽƐŽĨĸŶŝƚǇŽŶzŽƵdƵďĞ͕ 
ŝŶWĞůůĞ^ŶŝĐŬĂƌƐĞWĂƚƌŝĐŬsŽŶĚĞƌĂƵ 
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕The YouTube Reader͕
EĂƟŽŶĂů>ŝďƌĂƌǇŽĨ^ǁĞĚĞŶ͕ 
^ƚŽĐŬŚŽůŵϮϬϬϵ͘
2016͕<ŝĚƐŽŶzŽƵdƵďĞ͗dĞĐŚŶŝĐĂů
/ĚĞŶƟƟĞƐĂŶĚŝŐŝƚĂů>ŝƚĞƌĂĐŝĞƐ͕>ĞŌ
ŽĂƐƚWƌĞƐƐ͕tĂůŶƵƚƌĞĞŬ;ĂůŝĨŽƌŶŝĂͿ͘
>ŽǀŝŶŬ͕'ĞĞƌƚ͖ 
EŝĞĚĞƌĞƌ͕ ^ĂďŝŶĞ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2008͕sŝĚĞŽsŽƌƚĞǆƌĞĂĚĞƌ͗ZĞƐƉŽŶƐĞƐƚŽ
YouTube͕/ŶƐƟƚƵƚĞŽĨEĞƚǁŽƌŬƵůƚƵƌĞƐ͕
ŵƐƚĞƌĚĂŵ͘
>ŽǀŝŶŬ͕'ĞĞƌƚ͖ 
^ŽŵĞƌƐDŝůĞƐ͕ZĂĐŚĞů;ĂĐƵƌĂĚŝͿ
2011͕sŝĚĞŽsŽƌƚĞǆƌĞĂĚĞƌ//͗ŵŽǀŝŶŐ
ŝŵĂŐĞƐďĞǇŽŶĚzŽƵdƵďĞ͕/ŶƐƟƚƵƚĞŽĨ
EĞƚǁŽƌŬƵůƚƵƌĞƐ͕ŵƐƚĞƌĚĂŵ͘
Mallan, Kerry
2009͕>ŽŽŬĂƚŵĞ͊>ŽŽŬĂƚŵĞ͊ 
^ĞůĨͲƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶĂŶĚƐĞůĨͲĞǆƉŽƐƵƌĞ
ƚŚƌŽƵŐŚŽŶůŝŶĞŶĞƚǁŽƌŬƐ͕ͨŝŐŝƚĂů
ƵůƚƵƌĞΘĚƵĐĂƟŽŶ͕ͩŶ͘ϭ͕DĂǇ͘
Mannheim, Karl
1928͕ĂƐWƌŽďůĞŵĚĞƌ'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶ͕
ͨ<ƂůŶĞƌsŝĞƌƚĞůũĂŚƌĞƐ,ĞŌĞĨƺƌ
^ŽǌŝŽůŽŐŝĞ͕ͩǀŽů͘ϳ͕Ŷ͘Ϯ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘ 
/ůƉƌŽďůĞŵĂĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ŝŶ
Sociologia della conoscenza͕ŝůDƵůŝŶŽ͕
ŽůŽŐŶĂϭϵϳϰ͖ϮaĞĚ͘ϮϬϬϬ͘
DĐ>ƵŚĂŶ͕DĂƌƐŚĂůů
1964͕hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŵĞĚŝĂ͗ƚŚĞ
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐŽĨŵĂŶ͕EĞǁŵĞƌŝĐĂŶ
>ŝďƌĂƌǇ͕ EĞǁzŽƌŬ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘'ůŝƐƚƌƵŵĞŶƟ
del comunicare͕ŝů^ĂŐŐŝĂƚŽƌĞ͕ 
DŝůĂŶŽϭϵϵϯ͘
DĞŶĚƵŶŝ͕ŶƌŝĐŽ͖EĞŶĐŝŽŶŝ͕
Giacomo; Pannozzo, Michele
2011͕^ŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬ͗&ĂĐĞďŽŽŬ͕
dǁŝƩĞƌ͕ zŽƵdƵďĞĞŐůŝĂůƚƌŝ͗ƌĞůĂǌŝŽŶŝ
ƐŽĐŝĂůŝ͕ĞƐƚĞƟĐĂ͕ĞŵŽǌŝŽŶŝ͕DŽŶĚĂĚŽƌŝ
hŶŝǀĞƌƐŝƚă͕DŝůĂŶŽ͘
DŝůĞƐ͕:ĂƐŽŶ'͘
2014͕Fare business con YouTube.  
ŽŵĞƵƐĂƌĞŝǀŝĚĞŽƉĞƌůĂŶĐŝĂƌĞƉƌŽĚŽƫ͕
ƚƌŽǀĂƌĞŶƵŽǀŝĐůŝĞŶƟĞƉĂƌůĂƌĞĂŵŝůŝŽŶŝ 
ĚŝƉĞƌƐŽŶĞ͕,ŽĞƉůŝ͕DŝůĂŶŽ͘
ϭϭϱ
YOUTUBE COME MEDIUM GENERAZIONALEͳBrodesco
DŽĐĐĂŐĂƩĂ͕ZŽĐĐŽ
2018͕ŝŶĞŵĂ<ŝůůĞĚƚŚĞtĞďƐƚĂƌ͍͕ 
ͨ>ŝŶŬ͘/ĚĞĞƉĞƌůĂƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞ͕ͩǀŽů͘Ϯϰ
΀<ŝŶĚůĞĞĚŝƟŽŶ΁͘
KƌƚŽůĞǀĂ͕WĞƉƉŝŶŽ
2011͕zŽƵdƵďĞĞů͛ŝĐŽŶŽƐĨĞƌĂŽŶůŝŶĞ͕
ŝŶZŽďĞƌƚŽŝŽĚĂƚŽĞŶƚŽŶŝŽ^ŽŵĂŝŶŝ
;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕ƐƚĞƟĐĂĚĞŝŵĞĚŝĂĞĚĞůůĂ
comunicazione͕ŝůDƵůŝŶŽ͕ŽůŽŐŶĂϮϬϭϭ͘
WĂƌƐŽŶ͕sĂŶĞƐƐĂ͖ZĞĚĚǇ͕ WĞƚĞƌ͖ 
tŽŽĚ͕:ŽŶ͖^ĞŶŝŽƌ͕ Ăƌů
2009͕ĚƵĐĂƟŶŐĂŶŝWŽĚŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͗
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞĂƫƚƵĚĞƐ͕ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ 
ĂŶĚƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐŽĨǀŽĚĐĂƐƚĂŶĚƉŽĚĐĂƐƚ
use͕ͨ>ĞĂƌŶŝŶŐ͕DĞĚŝĂĂŶĚdĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ͩ
ǀŽů͘ϯϰ͕Ŷ͘ϯ͘
ZĂƵŶ͕dŽďŝĂƐ
2018͕ĂƉŝƚĂůŝǌŝŶŐŝŶƟŵĂĐǇ͗EĞǁ
ƐƵďĐƵůƚƵƌĂůĨŽƌŵƐŽĨŵŝĐƌŽͲĐĞůĞďƌŝƚǇ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐĂŶĚĂīĞĐƟǀĞůĂďŽƵƌŽŶ
YouTube͕ͨŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ͕ͩǀŽů͘Ϯϰ͕Ŷ͘ϭ͕
&ĞďƌƵĂƌǇ͘
^ƉĂǌŝĂŶƚĞ͕>ƵĐŝŽ
2010͕ĂŝďĞĂƚĂůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĚĞůů͛ŝWŽĚ͗
ůĞĐƵůƚƵƌĞŵƵƐŝĐĂůŝŐŝŽǀĂŶŝůŝ͕ĂƌŽĐĐŝ͕ZŽŵĂ͘
^ƚĞůůĂ͕ZĞŶĂƚŽ
2009͕ƚŶŽŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞĞĐƵůƚƵƌĂƉŽƉŽůĂƌĞ͘
EƵŽǀĞĨŽƌŵĞĚĞůƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐŵŽƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ͕
ͨ^ƚƵĚŝĐƵůƚƵƌĂůŝ͕ͩǀŽů͘ϲ͕Ŷ͘Ϯ͕ĂŐŽƐƚŽ͘
dƌĞƐĐĂ͕ŶƚŽŶŝŽ͖ŽƩĂŝ͕&ŝůŝƉƉŽ
2016͕ǀĞƌĞƐƵĐĐĞƐƐŽĐŽŶzŽƵdƵďĞ͗
ŝůsŝĚĞŽğŝůZ͗^ƚƌĂƚĞŐŝĞĞĞƐƚWƌĂĐƟĐĞ 
ĚŝsŝĚĞŽDĂƌŬĞƟŶŐ͕WĞĚŝƚŽƌĞ͕ZŽŵĂ͘
sĂŶŝũĐŬ͕:ŽƐĠ
2013͕dŚĞĐƵůƚƵƌĞŽĨĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͗ĐƌŝƟĐĂů
ŚŝƐƚŽƌǇŽĨƐŽĐŝĂůŵĞĚŝĂ͕KǆĨŽƌĚhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ
WƌĞƐƐ͕KǆĨŽƌĚ͘
116
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Francesco Toniolo
/͘/ÄãÙÊçþ®ÊÄ
zŽƵdƵďĞğƵŶƐŝƐƚĞŵĂĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞǀĂƐƚŽĞĂƌƟĐŽůĂƚŽĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟ͕ƐƉĞƐƐŽŵŽůƚŽ
ĚŝīĞƌĞŶƟĨƌĂůŽƌŽ͘'ŝăŶĞůϮϬϬϵƵƌŐĞƐƐĞ'ƌĞĞŶƌŝĐŽƌĚĂǀĂŶŽĐŚĞͨ ůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ
ĚŝzŽƵdƵďĞŵĞƩĞĂĚƵƌĂƉƌŽǀĂŝůŝŵŝƟĞŝůƉŽƚĞŶǌŝĂůĞĂŶĂůŝƟĐŽĂŶĐŚĞĚĞŐůŝƐƚƵĚŝŽ-
ƐŝƉŝƶĞƐƉĞƌƟŽƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂƟͩ1ĞŽŐŐŝ͕ĂĚŝƐƚĂŶǌĂĚŝĚŝĞĐŝĂŶŶŝ͕ŝůƉĂŶŽƌĂŵĂğĂŶĐŽƌ
ƉŝƶĚŝƌĂŵĂƚŽ͘EĞůů͛ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂğĂůůŽƌĂŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞĐŚĞǀĂĚĂŶŽŽůƚƌĞůĞƐƉĞƐƐŽƐĨƵŐŐĞŶƟƐƵĚĚŝǀŝƐŝŽŶŝŝŶƚĞƌŶĞĚĞŝǀŝĚĞŽ͘/ů
ĐŽŶĐĞƩŽĚŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͕ŝŶƚĞƐŽĐŽŵĞĨĂƐĞĚŝǀŝƚĂĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚĂĚĂƐƉĞĐŝĮĐŝƌƵŽůŝ
ĞďŝƐŽŐŶŝĞƐƉƌĞƐƐŝǀŽͲƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŝ͕ƉƵžĞƐƐĞƌĞƵŶŽĚĞŝĐƌŝƚĞƌŝĂĚŽƩĂďŝůŝĐŽŵĞ
ŐƵŝĚĂĨƌĂŝĐŽŶƚĞŶƵƟĚŝzŽƵdƵďĞ͘ƚĂůƉƌŽƉŽƐŝƚŽŽĐĐŽƌƌĞƐƉĞĐŝĮĐĂƌĞů Ă͛ĐĐĞǌŝŽŶĞ
ƋƵŝƵƟůŝǌǌĂƚĂƉĞƌŝůƚĞƌŵŝŶĞ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘͟ dĞŶĚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ͕ŶĞůĐĂŵƉŽƐŽĐŝŽůŽ-
ŐŝĐŽ͕ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĂƉƉĂƌĞŝŶĚƵĞĚŝīĞƌĞŶƟĂĐĐĞǌŝŽŶŝƉŽƐƐŝďŝůŝ͗ƵŶĂůĞŐĂƚĂĂƵŶ
ŐƌƵƉƉŽĚŝŝŶĚŝǀŝĚƵŝĐŚĞĐŽŶĚŝǀŝĚŽŶŽƵŶĂĐĞƌƚĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞƐŽĐŝŽͲĐƵůƚƵƌĂůĞ;ĐŽŵĞ
ŶĞůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĞīĞƫǀĂ͗DĂŶŶŚĞŝŵͿ2ĞƵŶĂŝŶƉƌŽƐƉĞƫǀĂƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ͕ŝŶƚĞƐĂ
ĐŽŵĞͨ ƌĞůĂǌŝŽŶĞƐŽĐŝĂůĞĐŚĞůĞŐĂĐŽůŽƌŽĐŚĞŚĂŶŶŽƵŶĂƐƚĞƐƐĂĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞĚĞůůĂ
ĚŝƐĐĞŶĚĞŶǌĂĨĂŵŝůŝĂƌĞ;ĮŐůŝ͕ŐĞŶŝƚŽƌŝ͕ŶŽŶŶŝͿƌŝƐƉĞƩŽĂůŵŽĚŽŝŶĐƵŝƚĂůĞĐŽůůŽĐĂ-
ǌŝŽŶĞǀŝĞŶĞƚƌĂƩĂƚĂĚĂůůĂƐŽĐŝĞƚăĂƩƌĂǀĞƌƐŽůĞƐĨĞƌĞƐŽĐŝĂůŝĐŚĞŵĞĚŝĂŶŽƚĂůŝƌĞůĂ-
1 ƵƌŐĞƐƐ͖'ƌĞĞŶ͕ϮϬϬϵ͗ϳ͘
2 DĂŶŶŚĞŝŵ͕ϭϵϳϰ͘
dŚĞĞƐƐĂǇĚĞĂůƐǁŝƚŚƚŚĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐŽŶzŽƵdƵďĞ/ƚĂůŝĂ͕ĂŶĚƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇǁŝƚŚƚŚĞƉĂƌƟƟŽŶ
ŽĨ ƚŚĞ ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͕ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƚŚĞŵŽĚĞƐ ŽĨ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ ;ĂŶĚ͕ ŽŌĞŶ͕ ŽǀĞƌĞǆƉŽƐƵƌĞͿ
ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ĚŽŵĞƐƟĐĂŶĚŵŝĐƌŽƐŽĐŝĂůĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͗ ĨƌŽŵƚŽǇƐƵŶďŽǆŝŶŐƚŽďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ
ǀůŽŐƐ͕ƉĂƐƐŝŶŐƚŚƌŽƵŐŚƚŚĞƉƌĂĐƟĐĞƐŽĨĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐĂŶĚǇŽƵŶŐĂĚƵůƚƐ͘dŚĞĂŝŵŝƐƚŽƚƌĂĐŬ
ƚŚĞƉƌŽŐƌĞƐƐŽĨ ƐŽŵĞzŽƵdƵďĞ ůŽŐŝĐƐĂůŽŶŐ ƚŚŝƐ ŝĚĞĂůŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů ůŝŶĞ͘ůŽŶŐƐŝĚĞƐŽŵĞ
ŐĞŶĞƌĂůƉŚĞŶŽŵĞŶĂͲĂůƐŽƉƌĞƐĞŶƚŝŶ/ƚĂůŝĂŶǀŝĚĞŽƐͲƚŚĞĂƌƟĐůĞŚŝŐŚůŝŐŚƚƐƐŽŵĞƐƉĞĐŝĮĐŝƟĞƐ
ŽĨzŽƵdƵďĞ/ƚĂůŝĂ͕ƉƌĞƐĞŶƚĞĚƚŚƌŽƵŐŚĂƐĞůĞĐƟŽŶŽĨĞŵďůĞŵĂƟĐĐĂƐĞƐ͘
<ùóÊÙÝ
zŽƵdƵďĞ͖/ƚĂůǇ͖ŝŶƟŵĂĐǇ͖ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ
DOI 
ϭϬ͘ϭϯϭϯϬͬϮϱϯϮͲϮϰϴϲͬϭϭϴϭϲ
ϭϭϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ǌŝŽŶŝͩϯ͘ůĮĂŶĐŽĚŝƋƵĞƐƟŝŵƉŝĞŐŚŝƉŽůŝƐĞŵŝĐŝŶĞĞƐŝƐƚŽŶŽĂůƚƌŝ͕ƉŝƶŵŝƌĂƟ͕ŝŶĐƵŝ
ůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞƐŝůĞŐĂĂůĐŽŶĐĞƩŽĚŝĐŽŽƌƟĚĞŵŽŐƌĂĮĐŚĞϰŽĂƋƵĞůůŽ͕ĚŝĐĂƌĂƩĞƌĞ
ƉŝƶƐƚŽƌŝĐŽ͕ĚĞůƐĞŐŵĞŶƚŽƚĞŵƉŽƌĂůĞĐŚĞĐŽŵƉƌĞŶĚĞƚƌĞŐƌĂĚŝĚŝĮůŝĂǌŝŽŶĞϱ͘EĞů-
ůĂĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂĚŝƋƵĞƐƚĂĂŵƉŝĞǌǌĂĂƉƉůŝĐĂƟǀĂ͕ĐŽƐŞĐŽŵĞĚĞůůĞƐƵĞĐŽŶĐƌĞƚĞ
ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶŝŶĞŐůŝƐƚƵĚŝƐƵůůĞĚŝīĞƌĞŶƟƉƌĂƟĐŚĞĚŝĐŽŶƐƵŵŽŵĞĚŝĂůĞ6͕ŶĞůƉƌĞƐĞŶ-
ƚĞƐĂŐŐŝŽƐŝğƐĐĞůƚŽĚŝƵƟůŝǌǌĂƌĞŝůƚĞƌŵŝŶĞ͞ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͟ŝŶŵĂŶŝĞƌĂĚŝīĞƌĞŶƚĞ͕
ŝŶƚĞŶĚĞŶĚŽĚĞůůĞĐĂƚĞŐŽƌŝĞƌĂĐĐŚŝƵĚŝďŝůŝĨƌĂĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ͞ƐŽŐůŝĞ͟ʹĐŚĞƐŝĚŝƐĐŽ-
ƐƚĂŶŽĚĂĐŽĞǀŝƚă e ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝƚă7͕ŝĚĞŶƟĮĐĂŶĚŽƉŝƶƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞĚĞůůĞĨĂƐŝ
ĚŝǀŝƚĂʹĞĐŚĞ͕ƵŶŝƚĞĨƌĂůŽƌŽ͕ǀĂŶŶŽĂĐŽŵƉŽƌƌĞƋƵĞůůĂĐŽŵƵŶŝƚăǀŝƌƚƵĂůĞϴĐŚĞ
ŐůŝzŽƵdƵďĞƌĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ9͘ŝƐĞŐƵŝƚŽǀĞŶŐŽŶŽƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞůĞĚŝīĞƌĞŶƟŵŽĚĂůŝƚă
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝzŽƵdƵďĞ͕ĚŽƉŽƵŶĂƉƌŝŵĂĐŽƌŶŝĐĞĐŚĞƌĂĐ-
ĐŚŝƵĚĞŝĚƵĞĞƐƚƌĞŵŝĚĞůůĂǀŝƚĂ͘>͛ĂƩĞŶǌŝŽŶĞğƌŝǀŽůƚĂ͕ŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͕ĂzŽƵdƵďĞ
/ƚĂůŝĂ͕ĐŚĞƌŝŇĞƩĞŝŶĂůĐƵŶŝĐĂƐŝůĞůŽŐŝĐŚĞƉŝƶĂŵƉŝĞĚĞůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂŐůŽďĂůĞ͕Ğ
ŝŶĂůƚƌŝƌŝǀĞůĂĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞƐƉĞĐŝĮĐŝƚă͕ĚŝǀŽůƚĂŝŶǀŽůƚĂƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞĂŶĐŚĞƚƌĂŵŝƚĞ
ů͛ŝĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽŶĞĚŝĂůĐƵŶŝǀŝĚĞŽĞƐĞŵƉůŝĮĐĂƟǀŝ10͘
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WĂƌůĂŶĚŽĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƐƵzŽƵdƵďĞĞŵĞƌŐŽŶŽ͕ŝŶƉƌŝŵŽůƵŽŐŽ͕ŝĚƵĞŵŽŵĞŶ-
ƟĐŚĞŝĚĞĂůŵĞŶƚĞƌĂĐĐŚŝƵĚŽŶŽĞĚĞůŝŵŝƚĂŶŽůĞĚŝīĞƌĞŶƟĨĂƐŝĚĞůůĂǀŝƚĂ͗ůĂŶĂƐĐŝ-
ƚĂĞůĂŵŽƌƚĞ͘ƵĞĨĂƐŝĚŝƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͕ĚŝĞŶƚƌĂƚĂĞƵƐĐŝƚĂ͕ĂĐĐŽŵƵŶĂƚĞĚĂůůĂůŽƌŽ
ŶŽŶŵŽƐƚƌĂďŝůŝƚăŝŶŶƵŵĞƌŽƐŝĐŽŶƚĞƐƟƐƚŽƌŝĐŝ11͕ŽǀĞƉĞƌƐŝŶŽůĞƉĂƌŽůĞĂƐƐŽĐŝĂƚĞĂŝ
ĐŽŶĐĞƫĚŽǀĞǀĂŶŽĞƐƐĞƌĞĞǀŝƚĂƚĞ͕ƐŽƐƟƚƵŝƚĞĚĂƉŝƶŽŵĞŶŽĂƌƟĐŽůĂƚĞƉĞƌŝĨƌĂƐŝ͘ 
DĂŶĞůƉĂŶŽƌĂŵĂĚŝŐŝƚĂůĞĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ͕ĞƐŽƉƌĂƩƵƩŽƐƵzŽƵdƵďĞ͕ĞŶƚƌĂŵ-
ďŝƋƵĞƐƟŵŽŵĞŶƟƐŽŶŽĚŝǀĞŶƵƟƐĞŵƉƌĞƉŝƶƉƵďďůŝĐŝĞƐŽǀƌĂĞƐƉŽƐƟ͕ƐĞƉƉƵƌŝŶ
ĨŽƌŵĞƚƌĂůŽƌŽĚŝīĞƌĞŶƟ͘ŽŵĞŚĂƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽZŽďǇŶ>ŽŶŐŚƵƌƐƚĂƉƌŽƉŽƐŝƚŽĚĞŝ
ǀŝĚĞŽƐƵůƉĂƌƚŽ͕Đ͛ğƵŶĐĞƌƚŽǀŽǇĞƵƌŝƐŵŽŶĞůůĂĨƌƵŝǌŝŽŶĞĚŝƐŝŵŝůŝĐŽŶƚĞŶƵƟĞ͕ƌĂĨ-
ĨŽƌǌĂƚĂĚĂůůĂůŽƌŽŶĂƚƵƌĂĂŵĂƚŽƌŝĂůĞŽƐĞŵŝƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕ů͛ŝĚĞĂĚŝĞƐƐĞƌĞĮŶŝƟĂ
ŐƵĂƌĚĂƌĞƋƵĂůĐŽƐĂĚŝĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞƉƌŝǀĂƚŽ͕ĐŚĞƐŽůŽŝƉĂƌĞŶƟƉŝƶƐƚƌĞƫĚĞůůĞ
ƉĞƌƐŽŶĞĐŽŝŶǀŽůƚĞĂǀƌĞďďĞƌŽĚŽǀƵƚŽǀĞĚĞƌĞ12͘^ ƵzŽƵdƵďĞ/ƚĂůŝĂƋƵĞƐƟĐŽŶƚĞŶƵƟ
ƐŽŶŽŵĞŶŽƉƌĞƐĞŶƟ͘/ǀŝĚĞŽƐƵůƉĂƌƚŽƐŽŶŽƉĞƌůŽƉŝƶĚĞŝƌŝĂƐƐƵŶƟĂƉŽƐƚĞƌŝŽ-
ƌŝ͕ ƐĞŶǌĂ ǀŝĚĞŽŽ ŝŵŵĂŐŝŶŝ ĐŚĞ ƌŝƚƌĂŐŐŽŶŽ ŝů ƉƌĞĐŝƐŽŵŽŵĞŶƚŽĚĞůůĂŶĂƐĐŝƚĂϭϯ͕ 
ϯ ŽŶĂƟ͕ϮϬϬϮ͗ϯϭ͘
ϰ DŝĐŚĞůŝ͕ϭϵϵϭ͘
ϱ ƌŝğƐ͕ϭϵϲϬ͖ZĞƵůĞĐŬĞ͕ϮϬϭϬ͘
6 ŽŵĞ͕ĂƟƚŽůŽĚ͛ĞƐĞŵƉŝŽ͕ƌŽůĚŝ͖ŽůŽŵďŽϮϬϬϯ͖^ĐŝĨŽ͕ϮϬϬϱ͖ƌŽůĚŝ͕ϮϬϭϭ͘
7 KƌƚĞŐĂǇ'ĂƐƐĞƚ͕ϭϵϮϯ͘
ϴ sĂŶŝũŬ͕ϭϵϵϳ͘
9 WĞƌƋƵĂŶƚŽƉĂƌůĂƌĞĚŝƵŶĂĞīĞƫǀĂĐŽŵŵƵŶŝƚǇƉĞƌzŽƵdƵďĞƉŽƐƐĂĞƐƐĞƌĞĂŵďŝŐƵŽ͕ĐŽŵĞ
ƐŽƩŽůŝŶĞĂǀĂŐŝăĂůĐƵŶŝĂŶŶŝĨĂWĂƚƌŝĐŝĂ>ĂŶŐĞ;ϮϬϬϴ͗ϵϮͲϵϰͿŵŽůƟĨƌƵŝƚŽƌŝĚĞůƐŝƚŽ͕ĞƐŽƉƌĂƩƵƩŽ
ŵŽůƟĐƌĞĂƚŽƌŝĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟ͕ƉĞƌĐĞƉŝƐĐŽŶŽƵŶĐĞƌƚŽƐĞŶƐŽĚŝĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂĂƵŶĂƉŝƶŽŵĞŶŽ
ĂŵƉŝĂĞĚĞĮŶŝƚĂ͞ĐŽŵƵŶŝƚăĚŝzŽƵdƵďĞ͘͟
10 ǀĞŶƚƵĂůŝŶŽŵŝĚĞŝĐĂŶĂůŝŽƟƚŽůŝĚĞŝǀŝĚĞŽƐƉƌŽǀǀŝƐƟĚĞůůĂŵĂŝƵƐĐŽůĂŝŶŝǌŝĂůĞŽĐŽŶĂůƚƌĞ
ĚĞǀŝĂǌŝŽŶŝŐƌĂĮĐŚĞĚĂůůĂŶŽƌŵĂƐŽŶŽƵŶĂĚĞůŝďĞƌĂƚĂĂĚĞƌĞŶǌĂĂůůĂĨŽƌŵĂĐŽŶĐƵŝĞƐƐŝƐŽŶŽ
ǀŝƐƵĂůŝǌǌĂďŝůŝƐƵzŽƵdƵďĞ͘
11 WĞƌůĂŵŽƌƚĞƐŝǀĞĚĂŽƵƌŬĞ͕ϮϬϬϱ͘WĞƌůĂŐƌĂǀŝĚĂŶǌĂĞůĂŶĂƐĐŝƚĂ>ŽŶŐŚƵƌƐƚ͕ϮϬϬϬ 
ĞŶŐĞůŝŶŝ͕ϮϬϭϮ͘
12 >ŽŶŐŚƵƌƐƚ͕ϮϬϬϵ͗ϱϮ͘
ϭϯ WĞƌĞƐĞŵƉŝŽŝůǀŝĚĞŽĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵůĐĂŶĂůĞ͞DĂŬĞƵƉ͘ƉĂƐƐŝŽŶ͟d'͗>ĂDŝĂ'ƌĂǀŝĚĂŶǌĂ
ͲsŝZĂĐĐŽŶƚŽŝůŵŝŽWZdK͕ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞů͛ϭϭŵĂŐŐŝŽϮϬϭϳ͕ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬ
ǁĂƚĐŚ͍ǀсĐƉE'ƋŐǁ&Ž;ϭϮ͘ϬϬϬǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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ƐĞƉƉƵƌŶŽŶŵĂŶĐŚŝŶŽĂŶĐŚĞǀŝĚĞŽŐŝƌĂƟŝŶƐĂůĂƉĂƌƚŽϭϰ͘Ăůů Ă͛ůƚƌŽůĂƚŽğƉŽƐƐŝ-
ďŝůĞƌŝŶƚƌĂĐĐŝĂƌĞĚŝīĞƌĞŶƟƟƉŽůŽŐŝĞĚŝǀŝĚĞŽůĞŐĂƚĞĂůůĂŵŽƌƚĞ͘ŝƐŽŶŽ͕ŝŶƉƌŝŵŽ
ůƵŽŐŽ͕ůĞƌŝƉƌĞƐĞĚĞůůĞŵŽƌƟǀŝŽůĞŶƚĞ͕ƉĞƌƋƵĂŶƚŽƐƉĞƐƐŽƉƌŝǀĂƚĞĚĞůůĞƐĐĞŶĞƉŝƶ
ĨŽƌƟ͕ĐŚĞƌŝĞŶƚƌĂŶŽŝŶƋƵĞůůĂĐŚĞ͕ŐŝăĚŝƉĞƌƐĠ͕ğƵŶ Ă͛ŵƉŝĂĐĂƐŝƐƟĐĂϭϱ͕ŝŶƐĞƌŝƚĂ
ŶĞůƉĂŶŽƌĂŵĂĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽĚĞůůĂƐƉĞƩĂĐŽůĂƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚŝĞǀĞŶƟŝŶƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ
ĐĞůĂƟ16͘ hŶ ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ Ɖŝƶ ŝŶƟŵŽ͕ ŝŶ ĐƵŝ ƉĞƌž Ɛŝ ƌŝƚƌŽǀĂŶŽ ƵŐƵĂůŵĞŶƚĞ ĚĞůůĞ
ĚŝŶĂŵŝĐŚĞĚŝĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞƉƵďďůŝĐĂĚŝƵŶĨĂƩŽƉƌŝǀĂƚŽ;ŽůƚƌĞ͕ŶƵŽǀĂŵĞŶƚĞ͕ĂůůĂ
ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞĚŝƵŶĐĞƌƚŽǀŽǇĞƵƌŝƐŵŽͿ͕ğƋƵĞůůŽĚĞŝǀŝĚĞŽƐƵůůĂŵŽƌƚĞĚŝƵŶƉĂ-
ƌĞŶƚĞ͗ƵŶĂƐĞƌŝĞĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟĐŚĞ͕ĮŶĚĂůƟƚŽůŽŽĚĂůůĂĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ͕ƉƌĞŵĞƩŽŶŽ
ĚŝĞƐƐĞƌĞƐĞƌŝĞƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞĐŽŵŵŽǀĞŶƟ͕ĞĐŚĞƌŝĐĞǀŽŶŽƵŶǀĂƐƟƐƐŝŵŽŶƵ-
ŵĞƌŽĚŝĐŽŶĚŽŐůŝĂŶǌĞ ŝŶ ĨŽƌŵĂĚŝĐŽŵŵĞŶƟ17͘YƵĞƐƟǀŝĚĞŽ͕ĂůƉĂƌŝĚŝ ĨŽƌŵĞ
ƐŝŵŝůĂƌŝĚŝĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞĚĞů ůƵƩŽĐŽŵĞ ŝ ĨƵŶĞƌĂůŝ ŝŶƐƚƌĞĂŵŝŶŐϭϴ͕ŶŽŶƐŽŶŽ͕Ăů
ŵŽŵĞŶƚŽ͕ĐŽŶƚĞŶƵƟƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞĂīĞƌŵĂƟŝŶ/ƚĂůŝĂ͕ĂŶĐŚĞƐĞğƉŽƐƐŝďŝůĞƌŝ-
ƐĐŽŶƚƌĂƌĞĐŽŶƚĞŶƵƟƐŝŵŝůĂƌŝůĞŐĂƟĂůůĂŵŽƌƚĞĚĞŐůŝĂŶŝŵĂůŝĚŽŵĞƐƟĐŝ͘hŶĞƐĞŵ-
ƉŝŽğŝůǀŝĚĞŽĚŝ>Ă^ĂďƌŝŝŶĐƵŝƉĂƌůĂĚĞůůĂĚŝƉĂƌƟƚĂĚĞůƐƵŽĐĂŶĞĂĐŬ19͗ŵĞƌŝƚĂŶŽ
ƵŶĂƐŽƩŽůŝŶĞĂƚƵƌĂůĞƉĂƌŽůĞĚŝĂƉĞƌƚƵƌĂ͕ŝŶĐƵŝůĂzŽƵdƵďĞƌĚŝĐĞĐŚĞƋƵĞƐƚŽğƵŶ
ǀŝĚĞŽĐŚĞŶŽŶĂǀƌĞďďĞǀŽůƵƚŽĨĂƌĞ͕ĞŝůůŝŶŐƵĂŐŐŝŽƵƟůŝǌǌĂƚŽ͕ĐŚĞƚĞŶĚĞĂĞǀŝƚĂƌĞ
ŝůƉŝƶƉŽƐƐŝďŝůĞŝůƚĞƌŵŝŶĞ͞ŵŽƌƚĞ͕͟ ƉĞƌƌŝĐŽƌƌĞƌĞĂƵŶĂƐĞƌŝĞĚŝƉĞƌŝĨƌĂƐŝĐŚĞůĂ-
ƐĐŝĂŶŽŝŶƚƵŝƌĞƋƵĂůĞƉŽƐƐĂĞƐƐĞƌƐƚĂƚĂůĂƐŽƌƚĞĚĞůĐĂŐŶŽůŝŶŽ͘
///͘/Ã®Ä®͗ÝãÙ½½͛ çÄÊø®Ä¦͞®Ã®Ã®Ä»®͟
/ďĂŵďŝŶŝƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ͕ĮŶĚĂůůĞŽƌŝŐŝŶŝĚŝzŽƵdƵďĞ͕ŝůƉŝƶǀĂƐƚŽŐƌƵƉƉŽĚŝĨƌƵŝ-
ƚŽƌŝĚĞůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ20͕ĞĂƩƵĂůŵĞŶƚĞĂůĐƵŶŝĚĞŝĐĂŶĂůŝĐŚĞŐĞŶĞƌĂŶŽŝŵĂŐŐŝŽƌŝ
ŝŶƚƌŽŝƟƐŽŶŽƐƉĞĐŝĮĐĂŵĞŶƚĞĚĞĚŝĐĂƟĂůŽƌŽ21͕ŝůĐŚĞƌĞŶĚĞďĂŵďŝŶŝĞĂĚŽůĞƐĐĞŶƟ
ƵŶƚĂƌŐĞƚĚŝŐƌĂŶĚĞŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘/ůůŽƌŽĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽŝŶŝǌŝĂŐŝăĚĂŝƉƌŝŵŝƐƐŝŵŝĂŶŶŝ
ĚŝǀŝƚĂ͕ĂƩƌĂǀĞƌƐŽů Ă͛ƉƉzŽƵdƵďĞ<ŝĚƐ22͘ŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽƵŶĂƐŝŵŝůĞĂŵƉŝĞǌǌĂ͕ůĂƐĞŐ-
ŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞŝŶƚĞƌŶĂĚŝƋƵĞƐƚŽŐƌƵƉƉŽƉŽƚƌĞďďĞĞƐƐĞƌĞĞīĞƩƵĂƚĂŝŶǀĂƌŝŽŵŽĚŽ͘ 
ϭϰ ^ŽƉƌĂƩƵƩŽŝůǀŝĚĞŽĚŝDĂƌǌŝĂŝ&ƌĂŶĐĞƐĐŽ;ƐŽƌĞůůĂĚĞůƉŝƶŶŽƚŽzŽƵdƵďĞƌŶƚŽŶǇ 
ŝ&ƌĂŶĐĞƐĐŽͿŝŶƟƚŽůĂƚŽ/>D/KWZdK;sĞƌƐŝŽŶĞ/ŶƚĞŐƌĂůĞͿ͕ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞŝůϭϯ 
ŵĂŐŐŝŽϮϬϭϴ͕ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсƋE:ǌ&ŚǇzKs;Ϯ͕ϲŵŝůŝŽŶŝĚŝǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ 
ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϭϱ ^ƵŵŝĂůĂ͖dŝŬŬĂ͕ϮϬϭϭ͖ƐŬĂŶŝƵƐ͕ϮϬϭϯ͘
16 ĐŚĞ͕ŶĞůƐĞŶƟƌĞĚŝƵŶĂůĂƌŐĂƉĂƌƚĞĚĞůůŽƐƚĞƐƐŽƉƵďďůŝĐŽĚŝzŽƵdƵďĞ͕ĚŽǀƌĞďďĞƌŽ
ƌŝŵĂŶĞƌĞƚĂůŝ͘EŽŶĂĐĂƐŽ͕ƵŶŽĚĞŝƉŝƶŐƌĂŶĚŝƐĐĂŶĚĂůŝĐŚĞŚĂŶŶŽĐŽŝŶǀŽůƚŽůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ
ğŶĂƚŽĚĂůǀŝĚĞŽĚŝƵŶŽzŽƵdƵďĞƌ͕ >ŽŐĂŶWĂƵů͕ĐŚĞƌŝƉƌĞŶĚĞǀĂƵŶĐĂĚĂǀĞƌĞŶĞůůĂĨŽƌĞƐƚĂ
ŐŝĂƉƉŽŶĞƐĞĚŝŽŬŝŐĂŚĂƌĂ͕ŶŽƚĂĐŽŵĞůĂĨŽƌĞƐƚĂĚĞŝƐƵŝĐŝĚŝ͘^ŝǀĞĚĂũĂZŽŵĂŶŽ͕>ŽŐĂŶWĂƵů͕
ĂŶĚƚŚĞƚŽǆŝĐzŽƵdƵďĞƉƌĂŶŬĐƵůƚƵƌĞƚŚĂƚĐƌĞĂƚĞĚŚŝŵ͕ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵͨsŽǆ͘
ĐŽŵͩŝůϯŐĞŶŶĂŝŽϮϬϭϴ͕ǁǁǁ͘ǀŽǆ͘ĐŽŵͬϮϬϭϴͬϭͬϯͬϭϲϴϰϭϭϲϬͬůŽŐĂŶͲƉĂƵůͲĂŽŬŝŐĂŚĂƌĂͲƐƵŝĐŝĚĞͲ
ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
17 'ŝďƐŽŶ͕ϮϬϭϲ͘
ϭϴ ^ŝƐƚŽ͕ϮϬϭϴ͗ϭϮϴͲϭϯϮ͘
19 ^ŝĨĂƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůǀŝĚĞŽ/K<͘Ɔ͕ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞŝůϯŵĂŐŐŝŽϮϬϭϵ͕ 
ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀс>ϯƚƐDtϬĐƐz;ϭ͕ϳŵŝůŝŽŶŝĚŝǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
20 ŚĂƵ͕ϮϬϭϬ͗ϲϴ͘
21 ƵƌƌŽƵŐŚƐ͕ϮϬϭϳ͗ϭ͘
22 ƵƌƌŽƵŐŚƐ͕ϮϬϭϳ͘>͛ĂƉƉğƉĞƌĂůƚƌŽĚŝǀĞŶƵƚĂĨĂŵŽƐĂĂŶĐŚĞƉĞƌǀŝĂĚŝƵŶŐƌƵƉƉŽĚŝǀŝĚĞŽ 
ƐŽůŽŝŶĂƉƉĂƌĞŶǌĂƉĞƌďĂŵďŝŶŝĐŚĞĂǀĞǀĂŶŽĂŐŐŝƌĂƚŽŝůƐƵŽĂůŐŽƌŝƚŵŽ͗ĐĨƌ͘ ^ĂƉŶĂDĂŚĞƐŚǁĂƌŝ͕
KŶzŽƵdƵďĞ<ŝĚƐ͕^ƚĂƌƚůŝŶŐsŝĚĞŽƐ^ůŝƉWĂƐƚ&ŝůƚĞƌƐ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽƐƵůƐŝƚŽĚŝͨdŚĞEĞǁ
zŽƌŬdŝŵĞƐͩŝůϰŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϳ͕ǁǁǁ͘ŶǇƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϳͬϭϭͬϬϰͬďƵƐŝŶĞƐƐͬŵĞĚŝĂͬǇŽƵƚƵďĞͲ
ŬŝĚƐͲƉĂǁͲƉĂƚƌŽů͘Śƚŵů;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ŝƐŝůŝŵŝƚĂ͕ƋƵŝ͕ĂĚŝƐƟŶŐƵĞƌĞŝďĂŵďŝŶŝ;ĮŶŽĂŝϭϮĂŶŶŝͿĚĂŝteens͕ƉĞƌĐŚĠƐƵůůĂƚŽ
ĚĞůůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞǀŝĚĞŽʹŝŶĐƵŝĞŶƚƌĂŵďŝŝŐƌƵƉƉŝƌŝƐƵůƚĂŶŽƵŐƵĂůŵĞŶƚĞŶƵŵĞƌŽ-
Ɛŝ͕ƐĞƉƉƵƌŝŶƉƌŽƉŽƌǌŝŽŶŝŝŶĨĞƌŝŽƌŝƌŝƐƉĞƩŽĂŝĨƌƵŝƚŽƌŝʹƐŽŶŽƌŝƐĐŽŶƚƌĂďŝůŝůŽŐŝĐŚĞ
ĚŝīĞƌĞŶƟ͘^ŽīĞƌŵĂŶĚŽƐŝƐƵůƉƌŝŵŽŐƌƵƉƉŽ͕ůĞƉŽƐƐŝďŝůŝĐŽŵƉĂƌƐĞĚĞŝďĂŵďŝŶŝƐƵ
zŽƵdƵďĞƉŽƐƐŽŶŽĞƐƐĞƌĞƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞƌŝĐŽŶĚŽƩĞĂĚƵĞƉŽƐƐŝďŝůŝƚă͗ŝůfamily 
ǀůŽŐ͕ ŝŶĐƵŝ ŝůďĂŵďŝŶŽğƵŶĂƉƌĞƐĞŶǌĂŶĞůĐĂŶĂůĞĚĞŝŐĞŶŝƚŽƌŝ͕Ğ ŝĐĂƐŝ ŝŶĐƵŝ ŝů
ƉŝĐĐŽůŽ ƌŝƐƵůƚĂ ĞƐƐĞƌĞ ůĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ ĐĞůĞďƌŝƚă Ěŝ ƵŶ ĐĂŶĂůĞ ĐŚĞ ƌŝŵĂŶĚĂ ŝŵŵĞ-
ĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞĂůƵŝϮϯ͘/ŶƋƵĞƐƚ͛ƵůƟŵŽĐĂƐŽůĂƟƉŽůŽŐŝĂĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟŝŶůĂƌŐĂŵŝƐƵ-
ƌĂƉƌĞǀĂůĞŶƚĞğů͛ƵŶďŽǆŝŶŐĚŝŐŝŽĐĂƩŽůŝĞƐŽƌƉƌĞƐŝŶĞϮϰ͕ŝŶĐƵŝŝƉŝĐĐŽůŝŝŵŝƚĂŶŽʹ
ĂĚŽƩĂŶĚŽĐŽŶĐĂƉĂĐŝƚăŵŝŵĞƟĐĂĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞƐƚƌĂƚĞŐŝĞĚŝĂƉƉĂƌĞŶƚĞĞĐŽƐƚƌƵŝƚĂ
ƐƉŽŶƚĂŶĞŝƚăϮϱʹŐůŝĂŶĂůŽŐŚŝǀŝĚĞŽĚĞŐůŝĂĚƵůƟ͕ĐŚĞǀĂŶŶŽĂ͞ƵŶďŽǆĂƌĞ͟ŽŐŐĞƫ
ďĞŶƉŝƶƌĂƌŝŽĐŽƐƚŽƐŝ;ƉĞƌĞƐĞŵƉŝŽŵŽĚĞůůŝŶŝĚĂĐŽůůĞǌŝŽŶŝƐŵŽĞƌĞƉůŝĐŚĞĚ Ă͛ƌŵŝͿ͘
ŽŵĞƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽĚĂWĂƚƌŝĐŝĂ>ĂŶŐĞ26͕ŝůĨĂƩŽĐŚĞŝďĂŵďŝŶŝƉŽƐƐĂŶŽƐƉĞƌŝŵĞŶ-
ƚĂƌĞĂƩƌĂǀĞƌƐŽŝǀŝĚĞŽğƵŶƵƟůĞƐƚƌƵŵĞŶƚŽĚŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞĚĞůƐĠĞĚŝliteracy͕ŵĂ
ƉƌĞƐĞŶƚĂĂŶĐŚĞŶƵŵĞƌŽƐĞƉƌŽďůĞŵĂƟĐŚĞ͘/ĨĂŵŝůǇǀůŽŐƐ͕ƉĞƌĞƐĞŵƉŝŽ͕ĞƐƐĞŶĚŽ
ƐƉĞƐƐŽďĂƐĂƟƐƵƉƌĂŶŬĚŽŵĞƐƟĐŝĞƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝĐŽŵŝĐŚĞ͕ƐŽŶŽƉŝĞŶŝĚŝƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ
ŝŵďĂƌĂǌǌĂŶƟĐƵŝŝůďĂŵďŝŶŽğĞƐƉŽƐƚŽ;ĚĂǀĂŶƟĂƵŶƉƵďďůŝĐŽĐŚĞ͕ƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶ-
ƚĞ͕ğŝůŵŽŶĚŽŝŶƚĞƌŽͿ͖ĂŶĐŚĞƐĞŶǌĂĂƌƌŝǀĂƌĞĂƋƵĞƐƟĐĂƐŝ͕ğƉŽƐƐŝďŝůĞĐŚĞŝůƉŝĐĐŽůŽ
ǀĞŶŐĂĮůŵĂƚŽĐŽŶƚƌŽůĂƐƵĂǀŽůŽŶƚă27͘YƵĞƐƟǀŝĚĞŽ͕ŝŶŽůƚƌĞ͕ĂƉƌŽŶŽŝůǀĂƐƚŽĞƉƌŽ-
ďůĞŵĂƟĐŽŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟǀŽƐƵů͞ůĂǀŽƌŽĚŝŐŝƚĂůĞ͟ĚĞŝďĂŵďŝŶŝ͕ŶŽŶƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƚŽĞ
ƐƉĞƐƐŽŶĞŵŵĞŶŽƉĞƌĐĞƉŝƚŽ͕ĂŶĐŚĞƉĞƌĐŚĠĐĞůĂƚŽĚĂůů͛ŝŵŵĞĚŝĂƚĞǌǌĂĚŝƵŶĂƐĞƌŝĞ
ĚŝƌĞƚŽƌŝĐŚĞůĞŐĂƚĞĂůůĂŐŝŽŝĂĞĂůůĂƐƉŽŶƚĂŶĞŝƚăĐŽŶĐƵŝŝďĂŵďŝŶŝĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐŽŶŽ
ĂƋƵĞƐƟǀůŽŐĚŽŵĞƐƟĐŝϮϴ͘
^ŝŵŝůŝƋƵĞƐƟŽŶŝ͕ƉĞƌž͕ƚĞŶĚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞŶŽŶŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶŽů͛ƵƚĞŶƚĞŵĞĚŝŽĚŝzŽƵ-
dƵďĞ͕ŝůƋƵĂůĞğŝŶǀĞĐĞŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞĐŽŝŶǀŽůƚŽĚĂƵŶĂůƚƌŽŐĞŶĞƌĞĚŝĚŝƐĐƌŝŵŝŶĞ͕
ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞůĞŐĂƚŽĂůůĂƋƵĞƐƟŽŶĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ͘ŝŶĨĂƫƉƌĞƐĞŶƚĞƋƵĞůůĂĐŚĞ
ƉƵžĞƐƐĞƌĞĚĞĮŶŝƚĂƵŶĂƐŽƌƚĂĚŝĂƐƉĞƩĂƟǀĂƐƵŝĐŽŶƚĞŶƵƟĐŚĞĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞŐĞ-
ŶĞƌĂǌŝŽŶŝʹŝŶƉĂƌƟĐŽůĂƌŵŽĚŽŝďĂŵďŝŶŝʹƉŽƐƐŽŶŽŝĚĞĂůŵĞŶƚĞƉŽƌƚĂƌĞŽŶŽƐƵ
zŽƵdƵďĞ͘'ůŝƵŶďŽǆŝŶŐƐĚŝŐŝŽĐĂƩŽůŝĞŝǀŝĚĞŽŝŶĨĂŵŝŐůŝĂƌŝĞŶƚƌĂŶŽŝŶƋƵĞůĐŚĞĂƉ-
ƉĂƌĞ͞ ůĞĐŝƚŽ͟ƉĞƌŝďĂŵďŝŶŝ͕ŵĞŶƚƌĞĂůƚƌĞĨŽƌŵĞĚŝĐŽŶƚĞŶƵƚŽǀĞŶŐŽŶŽůĞƩĞĐŽŵĞ
ƵŶŽƐĐŝŵŵŝŽƩĂŵĞŶƚŽĐŚĞƉƌŽĚƵĐĞŝĐŽƐŝĚĚĞƫ͞ ďŝŵďŝŵŝŶŬŝĂ͕͟ ůĂĐƵŝ͞ ŝŶĨƌĂǌŝŽŶĞ͟
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĞůĨĂƩŽĐŚĞͨŶŽŶŚĂŶŶŽĂŶĐŽƌĂůĂĐĂƉĂĐŝƚăĚŝĐƌĞĂƌĞĐŽŶƚĞŶƵƟŝŶŶŽ-
ǀĂƟǀŝ ΀Ğ΁Ɛŝ ůŝŵŝƚĂŶŽĂĞŵƵůĂƌĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌƉŝƶŶŽƟͩ29͘YƵŝĞŵĞƌŐĞ͕ƉĞƌĂůƚƌŽ͕
ĂŶĐŚĞƵŶĂƉĞĐƵůŝĂƌŝƚăĚĞůůĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞŝƚĂůŝĂŶĂϯϬ͘/ŶƉƌŝŵŽůƵŽŐŽƉĞƌĐŚĠŝůƚĞƌŵŝŶĞ
Ϯϯ EŽŶŵĂŶĐĂŶŽ͕ŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞ͕ĚŝǀĞƌƐŝŐƌĂĚŝĞŶƟŝŶƚĞƌŵĞĚŝĨƌĂƋƵĞƐƚĞĚƵĞŽƉǌŝŽŶŝ͘
Ϯϰ ƵŶŶŝŶŐŚĂŵ͖ƌĂŝŐ͕ϮϬϭϳĂ͖DĂƌƐŚ͕ϮϬϭϲ͘ŽŶŝůƚĞƌŵŝŶĞƵŶďŽǆŝŶŐƐŽŶŽĚĞĮŶŝƟƋƵĞŝǀŝĚĞŽ
ŝŶĐƵŝƐŝƐĞŐƵĞů Ă͛ƉĞƌƚƵƌĂ;ĞĚĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞů Ă͛ƐƐĞŵďůĂŐŐŝŽͿĚŝƵŶŽŐŐĞƩŽŝŶŝǌŝĂůŵĞŶƚĞĐŚŝƵƐŽ
ŶĞůůĂƐƵĂĐŽŶĨĞǌŝŽŶĞ͘DŽůƚŽƐƉĞƐƐŽƋƵĞƐƟǀŝĚĞŽƐŽŶŽůĞŐĂƟĂŐŝŽĐĂƩŽůŝ͕ŵĂŝůĨŽƌŵĂƚƉƵž
ĞƐƐĞƌĞĂƉƉůŝĐĂƚŽĂŶĐŚĞĂƵŶŐƌĂŶŶƵŵĞƌŽĚŝĂůƚƌŝƉƌŽĚŽƫ͘
Ϯϱ EŝĐŽůů͖EĂŶƐĞŶ͕ϮϬϭϴ͘WŝƶŝŶŐĞŶĞƌĂůĞĐĨƌ͘ ƵŶŶŝŶŐŚĂŵ͖ƌĂŝŐ͕ϮϬϭϳď͘
26 >ĂŶŐĞ͕ϮϬϭϰ͘
27 >ĂŶŐĞ͕ϮϬϭϰ͗ϭϮϲͲϭϱϲ͘
Ϯϴ ďŝĚŝŶ͕ϮϬϭϳ͘
29 ƌŝůůŝ͕ϮϬϭϰͲϮϬϭϱ͗ϭϲϱ͘YƵĞƐƚĂğůĂƐƵĂĂĐĐĞǌŝŽŶĞĂƉƉůŝĐĂƚĂĂzŽƵdƵďĞ͖ĂůĚŝĨƵŽƌŝĚĞůůĂ
ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂŝůƚĞƌŵŝŶĞŚĂƵŶƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽĂŶĂůŽŐŽ͕ŵĂƉŝƶĂŵƉŝŽĞƐĨĂĐĐĞƩĂƚŽ͘
ϯϬ ^ĞďďĞŶĞŶŽŶƐŝĂ͕ŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞ͕ƵŶĂĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞĞƐĐůƵƐŝǀĂĚŝzŽƵdƵďĞ/ƚĂůŝĂ͘ŶĐŚĞĂůů Ğ͛ƐƚĞƌŽ
ĂƉƉĂŝŽŶŽǀŝĚĞŽĚŝ͞ďŝŵďŝŵŝŶŬŝĂ͟ĐŚĞǀĞŶŐŽŶŽƉŽŝĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞĐŽŶĚŝǀŝƐŝĞƌŝĐĂƌŝĐĂƟ
ƐŽƐƟƚƵĞŶĚŽƋƵĞƐƚĂĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ;ŽĨŽƌŵƵůĂǌŝŽŶŝĂƐƐŝŵŝůĂďŝůŝ͕ĐŽŵĞ͞ďĂŵďŝŶŽƉĂǌǌŽ͟ͿĂůƟƚŽůŽ
ŽƌŝŐŝŶĂůĞ͘/ůĨĞŶŽŵĞŶŽ͕ƉĞƌž͕ŚĂĂƐƐƵŶƚŽƵŶƉĞƐŽĞƵŶĂƌŝƐŽŶĂŶǌĂƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐƵzŽƵdƵďĞ/ƚĂůŝĂ͘
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ďŝŵďŽŵŝŶŬŝĂğŶĂƚŽŝŶ/ƚĂůŝĂϯϭĞŶŽŶŚĂƵŶĞƐĂƩŽĐŽƌƌŝƐƉĞƫǀŽŝŶůŝŶŐƵĂŝŶŐůĞƐĞ͕
ŝŶƐĞĐŽŶĚŽůƵŽŐŽƉĞƌĐŚĠʹĐŽŵĞŵŽƐƚƌĂƌŝůůŝʹŝůƉĂŶŽƌĂŵĂŝƚĂůŝĂŶŽĚŝzŽƵdƵďĞ
ŚĂŝŶŝǌŝĂƚŽĂƌŝǀĞůĂƌĞůĞƐƵĞƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚăǀŝƌĂůŝŶĞůŵŽŵĞŶƚŽŝŶĐƵŝŝŶĞƐƐŽƐŝƐŽŶ
ĂīĞƌŵĂƟŝͨĨĞŶŽŵĞŶŝĚĂďĂƌĂĐĐŽŶĞͩϯϮ͕ĨƌĂĐƵŝƌŝĞŶƚƌĂŶŽŝďŝŵďŝŵŝŶŬŝĂ͕ĂŝƋƵĂůŝ
ͨƐŝĚŝƐĐŽŶŽƐĐĞŝůĚŝƌŝƩŽĚŝƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞĂƵŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽĂŵďŝƚŽŵĞĚŝĂůĞŽ
ĐƵůƚƵƌĂůĞͩϯϯ͘ĂW'ŽůĚŝŶŽŽĐϯϰĂů͞EĂďďŽĚŝDĞƟŶ͟ϯϱDĂƌĐŽĂƌƚƵĐĐŝ͕ĚĂZŝĐĐĂƌ-
ĚŽŝůŐƌĂŶĚĞϯϲĂsŝŶĐĞŶǌŽZƵŐŐŝĞƌŽϯϳ͕ƋƵĞƐƟďĂŵďŝŶŝ;ŽĂůƉŝƶŶĞŝƉƌŝŵŝĂŶŶŝĚĞů
teenͿǀĞŶŐŽŶŽĚĞƌŝƐŝϯϴŶŽŶƐŽůŽƉĞƌůĂůŽƌŽƉƌŽŶƵŶĐŝĂŽůĂůŽƌŽŐŽīĂŐŐŝŶĞ͕ŵĂ
ĂŶĐŚĞƉĞƌĐŚĠƐŝĂƉƉƌŽĐĐŝĂŶŽĂĚĂƌŐŽŵĞŶƟĞƟƉŽůŽŐŝĞĚŝǀŝĚĞŽĐŚĞ͕ŶĞůů͛ŽƫĐĂ
ĚĞŝĨƌĞƋƵĞŶƚĂƚŽƌŝĚŝzŽƵdƵďĞ͕ŶŽŶĂƉƉĂƌƚĞŶŐŽŶŽĂůůĂůŽƌŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘WĞƌƌĞŶ-
ĚĞƌĞŝĚĞĂůŵĞŶƚĞĂĐĐĞƩĂďŝůĞŝůůŽƌŽŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟĐŽŶƚĞƐƟğĂůůŽƌĂ
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂůĂƉƌĞƐĞŶǌĂĚŝƵŶĂĮŐƵƌĂƉŝƶŐƌĂŶĚĞ;ŶŽŶŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞĂĚƵůƚĂͿ
ĞŐŝăĂīĞƌŵĂƚĂĐŚĞŝŶǀŝƚĂŝůďĂŵďŝŶŽĞƐŝƉŽŶĞĐŽŵĞŝĚĞĂůĞ͞ŐĂƌĂŶƚĞ͘͟ ^ŝǀĞĚĂ
ĐŽŵĞĞƐĞŵƉŝŽŝůǀŝĚĞŽŝŶĐƵŝůŽzŽƵdƵďĞƌƌdŐŝŽĐĂĂFortnite;ƉŝĐ'ĂŵĞƐ͕
ϮϬϭϳͿĐŽů ƐƵŽĐƵŐŝŶĞƩŽĚŝƐĞŝĂŶŶŝϯϵ͘KƐƐĞƌǀĂŶĚŽ ŝĐŽŵŵĞŶƟ͕ĂĮĂŶĐŽĚŝĐŚŝ
ƐŽƩŽůŝŶĞĂƋƵĂŶƚŽŝůƉŝĐĐŽůŽƐŝĂƐŝŵƉĂƟĐŽŽĐĂƌŝŶŽ͕ŶŽŶŵĂŶĐĂŶŽĐŽůŽƌŽĐŚĞůŽ
ĚĞĮŶŝƐĐŽŶŽƵŶŝŵďƌĂŶĂƚŽŽƵŶŶĂďďŽͬŶŝƵďďŽ͕ŵĂŶŽŶĐŽŵĞƵŶďŝŵďŽŵŝŶŬŝĂ͕
ĂƉƉĞůůĂƟǀŽĐŚĞŝůďĂŵďŝŶŽƐŝƐĂƌĞďďĞƉƌŽďĂďŝůŵĞŶƚĞƌŝƚƌŽǀĂƚŽƐĞĂǀĞƐƐĞƌĞĂůŝǌ-
ǌĂƚŽůŽƐƚĞƐƐŽǀŝĚĞŽĚĂƐŽůŽ͘
/ŶƋƵĞƐƟĐĂƐŝǀŝĞŶĞĂůůŽƌĂĂĐŽŶĮŐƵƌĂƌƐŝƵŶĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞĂǀǀŝĐŝŶĂďŝůĞĂƋƵĞůůĂĚĞŝ
ĨĂŵŝůǇǀůŽŐƐ e degli ƵŶďŽǆŝŶŐƐ͕ŝŶĐƵŝğƉƌĞƐĞŶƚĞ;ĂƐĐŚĞƌŵŽŽ͞ĚŝĞƚƌŽůĞƋƵŝŶƚĞ͟Ϳ
ƵŶĂĮŐƵƌĂ͕ŝŶƋƵĞƐƚŽĐĂƐŽŐĞŶŝƚŽƌŝĂůĞ͕ĐŚĞĂƉƉĂƌƟĞŶĞĂƵŶ Ă͛ůƚƌĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞĞ
ǀĂĂŝŶƚƌŽĚƵƌƌĞĞŐƵŝĚĂƌĞů͛ŽƉĞƌĂƚŽĚĞůďĂŵďŝŶŽ͘hŶĞƐĞŵƉŝŽŝƚĂůŝĂŶŽğŝůĐĂŶĂůĞ
͞^ŝůǀŝĂΘ<ŝĚƐ͟ϰϬ͕ŝŶĐƵŝůĂŵĂĚƌĞƌŝŵĂŶĞŝŶƉƌĞǀĂůĞŶǌĂĚŝĞƚƌŽůĂŵĂĐĐŚŝŶĂĚĂƉƌĞ-
ƐĂ͕ƌŝƉƌĞŶĚĞŶĚŽŐůŝƵŶďŽǆŝŶŐƐĚĞŝƐƵŽŝĚƵĞĮŐůŝĞ ŝŶƚĞƌĂŐĞŶĚŽĐŽŶƟŶƵĂŵĞŶƚĞ
ĐŽŶůŽƌŽ͘
ϯϭ >ĂƉƌŝŵĂĂƩĞƐƚĂǌŝŽŶĞʹƐĐƌŝƩĂŶĞůůĂĨŽƌŵĂ͞ďŝŵďŽŵŝŶĐŚŝĂ͟ʹƐĂƌĞďďĞƌŝŶƚƌĂĐĐŝĂďŝůĞŝŶ
ƵŶĨŽƌƵŵĚĞĚŝĐĂƚŽĂŝǀŝĚĞŽŐŝŽĐŚŝĚŝƌƵŽůŽŽŶůŝŶĞ͘Ĩƌ>ŽƌĞŶǌŽ&ĂŶƚŽŶŝ͕La storia del termine 
ŝŵďŽŵŝŶĐŚŝĂ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽŝůϯϭŵĂŐŐŝŽƐƵůůĂƌŝǀŝƐƚĂŽŶůŝŶĞͨEϯƌĚĐŽƌĞ͘ŝƚ͕ͩŚƩƉƐ͗ͬͬ
ŶϯƌĚĐŽƌĞ͘ŝƚͬůĂͲƐƚŽƌŝĂͲĚĞůͲƚĞƌŵŝŶĞͲďŝŵďŽŵŝŶĐŚŝĂ;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϯϮ ƌŝůůŝ͕ϮϬϭϰͲϮϬϭϱ͗Ϯϭϭ͘
ϯϯ ƌŝůůŝ͕ϮϬϭϰͲϮϬϭϱ͗Ϯϭϯ͘
ϯϰ hŶďĂŵďŝŶŽĐŚĞĂǀĞǀĂĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞƵŶƉĂŝŽĚŝǀŝĚĞŽŝŶĐƵŝĐƌŝƟĐĂǀĂŝ͞ŵĞƚĂůůĂƌŝ͟ 
ĞĚĞůŽŐŝĂǀĂůĂŵƵƐŝĐĂŚŽƵƐĞ ed electro dance͘
ϯϱ ͞EĂďďŽ͕͟ ŝƚĂůŝĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞĚŝŶŽŽď͕ǀŝĞŶĞƵƟůŝǌǌĂƚŽʹƐƉĞƐƐŽŝŶƐĞŶƐŽƐƉƌĞŐŝĂƟǀŽʹ 
ƉĞƌŝĚĞŶƟĮĐĂƌĞƵŶŶĞŽĮƚĂ͕ƵŶŝŶĞƐƉĞƌƚŽĐŚĞĐĞƌĐĂĚŝŝŶƐĞƌŝƌƐŝŝŶƵŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽƐĞƩŽƌĞ͘ 
EĞůĐĂƐŽƋƵŝĐŝƚĂƚŽŝůƌĂŐĂǌǌŽĞƌĂƐƚĂƚŽĚĞĮŶŝƚŽ͞ŶĂďďŽ͟ƉĞƌĐŚĠĞƌĂƐƚĂƚŽŝŶŐĂŶŶĂƚŽĚĂĂůƚƌŝ
ŐŝŽĐĂƚŽƌŝĚĞůDDK;DĂƐƐŝǀĞDƵůƟƉůĂǇĞƌKŶůŝŶĞͿDĞƟŶϮ;zD/Z͕ϮϬϬϰͿ͕ŝƋƵĂůŝŐůŝĂǀĞǀĂŶŽ
ƐŽƩƌĂƩŽĚĞůůĂǀĂůƵƚĂĚŝŐŝƚĂůĞ͘
ϯϲ hŶƌĂŐĂǌǌŽĐŚĞĂǀĞǀĂƌĞĂůŝǌǌĂƚŽĂůĐƵŶŝǀŝĚĞŽŝŶĐƵŝƉĂƌůĂǀĂ͕ŝŶŵĂŶŝĞƌĂƉŝƵƩŽƐƚŽĐĂŽƟĐĂ͕ 
ĚŝĂůĐƵŶŝƐĞŐƌĞƟƉƌĞƐĞŶƟŶĞůǀŝĚĞŽŐŝŽĐŽDŝŶĞĐƌĂŌ;DŽũĂŶŐ͕ϮϬϬϵͿ͘
ϯϳ ŝǀĞŶƵƚŽĐĞůĞďƌĞƉĞƌƵŶǀŝĚĞŽŝŶĐƵŝĞƐƉƌŝŵĞǀĂŝůƐƵŽŽĚŝŽƉĞƌ&Ăǀŝũ;ƵŶŽĚĞŐůŝzŽƵdƵďĞƌ
ŝƚĂůŝĂŶŝĐŽůŵĂŐŐŝŽƌŶƵŵĞƌŽĚŝŝƐĐƌŝƫͿ͘
ϯϴ ŽŶŵŽĚĂůŝƚăĐŚĞƉŽƐƐŽŶŽƐĨŽĐŝĂƌĞŶĞůů Ă͛ƉĞƌƚŽĐǇďĞƌďƵůůŝƐŵŽ͘^ƵƋƵĞƐƚŽƉƵŶƚŽƐŝǀĞĚĂ
ƌŽůĚŝ͖sŝƩĂĚŝŶŝ͕ϮϬϭϴ͕ŝŶĐƵŝƉƵƌǀŝĞŶĞƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽĐŽŵĞƐƵzŽƵdƵďĞŝůƌŝƐĐŚŝŽĚŝƐƵďŝƌĞĂƫ 
ĚŝďƵůůŝƐŵŽƐŝĂƉĞƌĐĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞŵŽůƚŽƉŝƶďĂƐƐŽƌŝƐƉĞƩŽĂĚĂůƚƌŝƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬ͕ĂŶĐŚĞƉĞƌ 
ůĂƐƚĞƐƐĂŶĂƚƵƌĂĚĞůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ͘
ϯϵ ^ŝĨĂƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůǀŝĚĞŽD/Kh'/EK/ϲEE/D/,ddhdK^h&KZdE/d͍͍͊͊͊͊
΀^ĮĚĂ΁͕ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞů͛ϭϭŐŝƵŐŶŽϮϬϭϴ͕ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсĂǁŽůŝ/Y'ƚŬ
;ϲϯϭ͘ϬϬϬǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϰϬ ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬƵƐĞƌͬŽƌŽƚǇϴϲ;ĐŝƌĐĂϳϵϱ͘ϬϬϬŝƐĐƌŝƫ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ 
ϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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ŽŵĞğƐƚĂƚŽƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽ͕ĨƌĂŐůŝĂůƚƌŝ͕ĚĂ>ƵŝŐŝŽũĂ͕ŶĞůů Ă͛ƩƵĂůĞĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞĚĞ-
ƐĂĐƌĂůŝǌǌĂƚĂƌŝĞŵĞƌŐŽŶŽ͕ŝŶĨŽƌŵĂŝŶĚŝƌĞƩĂ͕ĚŝǀĞƌƐĞĐŽŵƉŽŶĞŶƟĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ
ĚĞůůĂƌĞůŝŐŝŽƐŝƚăϰϭ͘&ƌĂĚŝĞƐƐĞƌŝƚƌŽǀŝĂŵŽŝƌŝƟĚŝƉĂƐƐĂŐŐŝŽĐŚĞ͕ǀĞŶƵƚĞŵĞŶŽůĞ
ƐĞƋƵĞŶǌĞĐĞƌŝŵŽŶŝĂůŝĞƐĂĐƌĂůŝĚĞůůĞƐŽĐŝĞƚăĚĞůƉĂƐƐĂƚŽϰϮ͕ƌŝĞŵĞƌŐŽŶŽĐŽŵĞďŝ-
ƐŽŐŶŽŝŶŝǌŝĂƟĐŽƉĞƌŝŐŝŽǀĂŶŝ͕ƐƉĞƐƐŽǀŝƐƐƵƚŽĂůŶĞŐĂƟǀŽ͕ĐŽŵĞŶĞůĐĂƐŽĚĞůůĂǀŽ-
ůŽŶƚăĚŝƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞƐŽƐƚĂŶǌĞƐƚƵƉĞĨĂĐĞŶƟŝŶƋƵĞůůŽĐŚĞǀĂŝŶǀŽůŽŶƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ
ĂĐŽŶĮŐƵƌĂƌƐŝĐŽŵĞƌŝƚŽĚŝƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͘
zŽƵdƵďĞŚĂ͕ŝŶĚŝǀĞƌƐŝĐĂƐŝ͕ƉŽƌƚĂƚŽĂůůĂůƵĐĞĞĚŝīƵƐŽĂůĐƵŶŝĚŝƋƵĞƐƟůĂŝĐŝƌŝƟĚŝ
ƉĂƐƐĂŐŐŝŽŐŝŽǀĂŶŝůŝ͕ĂŝƋƵĂůŝƐŝƐŽŶĂĸĂŶĐĂƟƋƵĞůůŝĐŚĞƉŽƚƌĞďďĞƌŽĞƐƐĞƌĐůĂƐ-
ƐŝĮĐĂƟĐŽŵĞĂůƚƌŝƌŝƟ͕ƌŝŐƵĂƌĚĂŶƟůĂƐƉĞĐŝĮĐĂĂĐĐĞƩĂǌŝŽŶĞŶĞůůĂĐŽŵŵƵŶŝƚǇĚŝ
zŽƵdƵďĞ͘WĞƌƋƵĂŶƚŽƌŝŐƵĂƌĚĂŝůƉƌŝŵŽĐĂƐŽ͕ŐůŝĞƐĞŵƉŝĐŚĞĐŽŝŶǀŽůŐŽŶŽŐůŝĂĚŽ-
ůĞƐĐĞŶƟƐŽŶŽǀĂƌŝĞŐĂƟĞŶŽŶƚƵƫƌĂĚŝĐĂůŝĐŽŵĞůĂƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞĚŝƐƚƵƉĞĨĂ-
ĐĞŶƟĚŝĐƵŝƉĂƌůĂǀĂŽũĂ͘/ŶĂůĐƵŶŝĐĂƐŝƐŝƚƌĂƩĂĚŝƐĞŵƉůŝĐŝƐƚĂĐĐŚŝĚĂƵŶĞůĞŵĞŶ-
ƚŽĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŽĚĞůůĂƉƌŽƉƌŝĂŝŶĨĂŶǌŝĂ;ĐŽŵĞůĂĚĞĐĂƉŝƚĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞďĂŵďŽůĞͿϰϯ͕
ŝŶĂůƚƌŝĚŝ͞ ƐĮĚĞ͟ƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞŵŽůƚŽƉĞƌŝĐŽůŽƐĞ͕ĐŽŵĞůĂĐŽƐŝĚĚĞƩĂdŝĚĞWŽĚƐ
Challenge͕ďĂƐĂƚĂƐƵůů͛ŝŶŐĞƌŝŵĞŶƚŽĚŝĐĂƉƐƵůĞĚŝĚĞƚĞƌƐŝǀŽϰϰ͘&ĞŶŽŵĞŶŝĂŶƚĞĐĞ-
ĚĞŶƟĂzŽƵdƵďĞ͕ŽĐŚĞƐŝƐĂƌĞďďĞƌŽƉŽƚƵƟƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞĚĂ
ĞƐƐŽ͕ƐĞƉƉƵƌĐŽŶƵŶĂƌŝƐŽŶĂŶǌĂĚŝīĞƌĞŶƚĞ͘DĂ͕ĐŽŵĞĂĐĐĞŶŶĂƚŽ͕ƉƵžĞŵĞƌŐĞƌĞ
ƉĞƌ ƵŶ ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ ůĂ ŶĞĐĞƐƐŝƚă Ěŝ ƉŽƚĞƌƐŝ ƐĞŶƟƌĞ ĞīĞƫǀĂŵĞŶƚĞ ƉĂƌƚĞ ĚĞůůĂ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇĚŝzŽƵdƵďĞ͕ĐŽŶůĂƉŽƐƐŝďŝůŝƚăĚŝĂďďĂŶĚŽŶĂƌĞŝĐŽŶƚĞŶƵƟ͞ĚĂďĂŵ-
ďŝŶŝ͟ĞĂǀǀĞŶƚƵƌĂƌƐŝŶĞůůĂƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞĚŝŶƵŽǀĞƟƉŽůŽŐŝĞĚŝǀŝĚĞŽƐĞŶǌĂĚŽǀĞƌ
ƉŝƶĂƉƉĂƌŝƌĞƵŶďŝŵďŽŵŝŶŬŝĂĐŚĞƐĐŝŵŵŝŽƩĂŝůĂǀŽƌŝĚĞŝ͞ŐƌĂŶĚŝ͟ƐĞŶǌĂĞƐƐĞƌŶĞ
ŝŶŐƌĂĚŽ͘ŝžĐŚĞĞŵĞƌŐĞğůĂŶĞĐĞƐƐŝƚăĚĞůŵĞƩĞƌƐŝŝŶŐŝŽĐŽƉĞƌƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞƵŶ
ƉƌŽĚŽƩŽŵĂƚƵƌŽ͕ĐŽƐŞĐŽŵĞƵŶƚĞŵƉŽŐůŝĂƉƉƌĞŶĚŝƐƟĚŝďŽƩĞŐĂƐŽƩŽƉŽŶĞǀĂŶŽ
ŝ ůŽƌŽ ͞ĐĂƉŽůĂǀŽƌŝ͟ ĂŝŵĂĞƐƚƌŝ ƉƌŝŵĂĚŝ ƉŽƚĞƌ ĞƐƐĞƌ ŐŝƵĚŝĐĂƟĚĞŐŶŝ Ěŝ ƉƌĂƟĐĂ-
ƌĞ ŝůŵĞƐƟĞƌĞ͘>ĞĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞĐŚĞĚĞǀŽŶŽĞƐƐĞƌĞĚŝŵŽƐƚƌĂƚĞ ƌŝƐƵůƚĂŶŽŵŽůƚŽ
ĚŝīĞƌĞŶƟĨƌĂůŽƌŽ͗ĂůĐƵŶĞƐŽŶŽƉŝƶŽŵĞŶŽƚƌĂƐǀĞƌƐĂůŝ;ĐŽŵĞůĂƉƌŽƐƐĞŵŝĐĂ͕ůĂ
ĚŝǌŝŽŶĞĞů Ă͛ďŝůŝƚăŶĞůů Ğ͛ĚŝƚĂƌĞŝǀŝĚĞŽͿŵĞŶƚƌĞĂůƚƌĞƐŽŶŽƐƉĞĐŝĮĐŚĞĚĞůůĞƐŝŶŐŽůĞ
ƟƉŽůŽŐŝĞϰϱ;ƉĞƌĞƐĞŵƉŝŽƵŶĂĐĞƌƚĂĂďŝůŝƚăĐŽŝǀŝĚĞŽŐŝŽĐŚŝ͕ƐĞƐŝƌĞĂůŝǌǌĂŶŽgameͲ
ƉůĂǇϰϲ͕ŽƵŶĂďƵŽŶĂŵĂŶƵĂůŝƚăŶĞůů Ă͛ƉƉůŝĐĂƌĞŝƚƌƵĐĐŚŝƉĞƌƵŶǀŝĚĞŽŵĂŬĞƵƉͿ͘
WĞƌƋƵĂŶƚŽƌŝŐƵĂƌĚĂŐůŝĂĚƵůƟ͕ŝŶǀĞĐĞ͕ŝůƐĞŶƐŽĚŝĂĐĐĞƩĂǌŝŽŶĞŶŽŶĂƉƉĂƌĞƉŝƶ
ƵŶĞůĞŵĞŶƚŽĨŽŶĚĂŶƚĞ͕ĞĂĞƐƐŽƐƵďĞŶƚƌĂŶŽŶƵŽǀĞĞĚŝīĞƌĞŶƟůŽŐŝĐŚĞ͘ŶĐŚĞ
ƉĞƌů͛ĞƚăĂĚƵůƚĂ͕ƉĞƌĂůƚƌŽ͕ŝůƉĂƐƐĂŐŐŝŽŶŽŶğĚĞĮŶŝďŝůĞĐŽŶƉƌĞĐŝƐŝŽŶĞƵŶŝǀŽĐĂ͕
ŵĂğƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞƌŝŶƚƌĂĐĐŝĂďŝůĞŶĞůůĂŶĂƐĐŝƚĂĚĞŝĮŐůŝ͘/ůĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽğŝŵ-
ŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞĞǀŝĚĞŶƚĞŶĞŝĐĂŶĂůŝĚŝǀůŽŐŐŝŶŐĚŝĐŽƉƉŝĂ͕ ŝŶĐƵŝ ůĞĂƫǀŝƚăƉƌŽ-
ϰϭ ŽũĂ͕ϭϵϴϱ͗Ϯ͘
ϰϮ sĂŶ'ĞŶŶĞƉ͕ϭϵϬϵ͘
ϰϯ ƵŶĐƵŵ͕ϮϬϭϯ͘
ϰϰ ^ŝǀĞĚĂů Ă͛ŶĂůŝƐŝĚĞůĨĞŶŽŵĞŶŽŝŶDƵƌƉŚǇ͕ ϮϬϭϵ͘
ϰϱ >ĂĐƵŝĐĂƐŝƐƟĐĂğƚƌŽƉƉŽĂŵƉŝĂƉĞƌĞƐƐĞƌĞĂīƌŽŶƚĂƚĂŝŶƉƌŽĨŽŶĚŝƚăŝŶƋƵĞƐƚĂƐĞĚĞ͕ŝŶƋƵĂŶƚŽ
ƉĞƌĐŝĂƐĐƵŶĂƟƉŽůŽŐŝĂĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟƐĂƌĞďďĞƉŽƐƐŝďŝůĞƌŝŶƚƌĂĐĐŝĂƌĞĂůĐƵŶŝĞůĞŵĞŶƟƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝ
ĐŚĞĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂŶŽƋƵĞƐƚŽƉĂƐƐĂŐŐŝŽ͘WĞƌƵŶ Ă͛ŶĂůŝƐŝƐƵĂůĐƵŶĞĚŝƋƵĞƐƚĞĐůĂƐƐŝĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟ͕
ĐŽŶƌŝƚĂŐůŝĚŝīĞƌĞŶƟ͕ƐŝƌŝŵĂŶĚĂĂWĞǀĞƌŝŶŝ͕ϮϬϭϮĞŶĚž͖DĂƌŝŶĞůůŝ͕ϮϬϭϲ;ƋƵĞƐƚ͛ƵůƟŵŽ
ƐƉĞĐŝĮĐĂŵĞŶƚĞĨŽĐĂůŝǌǌĂƚŽƐƵůƉĂŶŽƌĂŵĂŝƚĂůŝĂŶŽͿ͘
ϰϲ EĞůůĂƐƵĂĂĐĐĞǌŝŽŶĞƉƌŝŵĂƌŝĂƋƵĞƐƚŽƚĞƌŵŝŶĞŝĚĞŶƟĮĐĂůĂƋƵĂůŝƚăĚĞůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂŝŶƚĞƌĂƫǀĂ
ǀŝĚĞŽůƵĚŝĐĂŶĞůůĞƐƵĞĚŝŶĂŵŝĐŚĞŝŶƚĞƌŶĞĞŶĞůŵŽĚŽĐŽŶĐƵŝŝůŐŝŽĐĂƚŽƌĞƉƵžƐĨƌƵƩĂƌůĞ͘ 
^ƵzŽƵdƵďĞ͕ŝŶǀĞĐĞ͕ŝůƚĞƌŵŝŶĞğƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞƐŝŶŽŶŝŵŽĚŝůĞƚ Ɛ͛ƉůĂǇĞŝĚĞŶƟĮĐĂƋƵĞŝǀŝĚĞŽ
ŝŶĐƵŝƵŶŽzŽƵdƵďĞƌƐŝƌĞŐŝƐƚƌĂŵĞŶƚƌĞŐŝŽĐĂĂƵŶǀŝĚĞŽŐŝŽĐŽ͕ĐŽŵŵĞŶƚĂŶĚŽůĂƐƵĂƉĂƌƟƚĂ 
ĞŵŽƐƚƌĂŶĚŽĂƐĐŚĞƌŵŽůĞƐƵĞƌĞĂǌŝŽŶŝ͘
ϭϮϯ
LE GENERAZIONI SU YOUTUBE ITALIAͳToniolo
ƉŽƐƚĞƐƵďŝƐĐŽŶŽƵŶƌŝƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽŐĞŶĞƌĂůĞĐŚĞǀĂĚĂĂ ŝŶĐůƵĚĞƌĞ ŝůďĂŵďŝŶŽ͕
ŵĂƉŽƐƐŽŶŽůĂƐĐŝĂƌĞƵŶĂƚƌĂĐĐŝĂĂŶĐŚĞĂůƚƌŽǀĞ͕ŝŶĨŽƌŵĂŵĞŶŽĚŝƌĞƩĂ͘EŽŶğ
ƐĞŵƉƌĞƉŽƐƐŝďŝůĞ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽƐƵzŽƵdƵďĞ/ƚĂůŝĂ͕ĐŚĞŚĂŝŶŝǌŝĂƚŽĂƐǀŝůƵƉƉĂƌƐŝƚĂƌ-
ĚŝǀĂŵĞŶƚĞƌŝƐƉĞƩŽĂƋƵĂŶƚŽĂĐĐĂĚƵƚŽ ŝŶĂůƚƌŝWĂĞƐŝ͕ƌŝŶƚƌĂĐĐŝĂƌĞƵŶďƵŽŶŶƵ-
ŵĞƌŽĚŝĞƐĞŵƉŝĐŚĞǀĂĚĂŶŽĂŵŽƐƚƌĂƌĞƵŶĂƉŝĞŶĂĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ͕ĚĂĂĚŽůĞƐĐĞŶƟĂ
ŐĞŶŝƚŽƌŝ͕ƉĞƌĐŚĠʹĂůĚŝĨƵŽƌŝĚĞŝǀůŽŐŐĞƌƐʹĨƌĂŐůŝzŽƵdƵďĞƌƌŝŵĂƐƟĂƫǀŝƉĞƌƵŶ
ƉĞƌŝŽĚŽƐƵĸĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞůƵŶŐŽ;ŐŝăƵŶŶƵŵĞƌŽŶŽŶǀĂƐƟƐƐŝŵŽͿŶŽŶƐŽŶŽŵŽůƟ
ƋƵĞůůŝĐŚĞƐŽŶŽĚŝǀĞŶƚĂƟŐĞŶŝƚŽƌŝ͕ĞĐŚĞƉĞƌƚĂůŵŽƟǀŽŚĂŶŶŽŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŽƵŶ
ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽŶĞůůĞůŽƌŽĂƫǀŝƚăĚŝzŽƵdƵďĞ͘ĐŽŵƵŶƋƵĞƉŽƐƐŝďŝůĞŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ
ĂůĐƵŶŝĞƐĞŵƉŝƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝ͕ĐŽŵĞŝůĐĂŶĂůĞ ͞ŶŐŽůŽŝ&ĂƌĞŶǌ͟ϰϳ͘ƫǀŽƐƵzŽƵdƵďĞ
ĚĂĐŝƌĐĂĚŝĞĐŝĂŶŶŝ͕&ĂƌĞŶǌ;DĂƌĐŽ&ĂƌŝŶĂͿŚĂƉŽƌƚĂƚŽĂǀĂŶƟŶĞůƚĞŵƉŽƵŶĐĂŶĂůĞ
ĚĞĚŝĐĂƚŽĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞĂŝǀŝĚĞŽŐŝŽĐŚŝ͕ŝŶĐƵŝƉĞƌžŝǀĂƌŝǀŝĚĞŽƐŝƐŽŶŽĞǀŽůƵƟ
ĂŶĐŚĞŝŶďĂƐĞĂůƐƵŽƉĂƐƐĂŐŐŝŽĂƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůĞĮŐƵƌĂ͞ĂĚƵůƚĂ͘͟ ĂŝƉƌŝŵŝǀŝĚĞŽ
ŶĞůů Ă͛ŶŐƵƐƚĂĐĂŵĞƌĞƩĂĂƋƵĞůůŝŶĞůůĂŶƵŽǀĂĐĂƐĂ͕ŝĐŽŶƚĞŶƵƟƐŝƐŽŶŽĨĂƫǀŝĂǀŝĂ
ƉŝƶƐƉŽƌĂĚŝĐŝ͕ƌŝĚƵĐĞŶĚŽƐŝĂĚĂůĐƵŶŝĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƟĂŶŶƵĂůŝ;ĐŽŵĞůĂƐĞƌŝĞ͞ĂƌŽ
&ĂƌĞŶǌ͕ƟƐĐƌŝǀŽ ͙͕͟ ŶĞůůĂƋƵĂůĞůĞŐŐĞĂůĐƵŶĞŵĂŝůƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞďŝǌǌĂƌƌĞĐŚĞ
ŚĂƌŝĐĞǀƵƚŽͿŝŶĐƵŝĐŽŵƉĂŝŽŶŽďƌĞǀĞŵĞŶƚĞĂŶĐŚĞůĞƐƵĞĚƵĞĮŐůŝĞ;ĮŐ͘ϭͿ͘/ůĐĂƐŽ
Ěŝ&ĂƌĞŶǌğĚŝīĞƌĞŶƚĞĚĂƋƵĞůůŽĚĞŝŐƌĂŶĚŝĐĂŶĂůŝĚŝǀůŽŐŐŝŶŐĂŶĐŚĞƉĞƌĐŚĠ͕ƉĞƌ
ůƵŝ͕zŽƵdƵďĞğƐĞŵƉƌĞƌŝŵĂƐƚŽƵŶƉĂƐƐĂƚĞŵƉŽ͕ĞŶŽŶůĂƉƌŝŶĐŝƉĂůĞĨŽŶƚĞĚŝƌŝĐĂ-
ǀŝ͕ƉĞƌĐƵŝŚĂĂǀƵƚŽŵĂŐŐŝŽƌĂŐŝŽŶĞůƌŝĚƵƌƌĞĞƌŝƉĞŶƐĂƌĞŝƐƵŽŝĐŽŶƚĞŶƵƟĂĸŶĐŚĠ
ƉŽƚĞƐƐĞƌŽǀĞŶŝƌŝŶĐŽŶƚƌŽĂůůĞƌŝŶŶŽǀĂƚĞĞƐŝŐĞŶǌĞĚĞůůĂǀŽƌŽĞĚĞůůĂǀŝƚĂĨĂŵŝůŝĂƌĞ͘
s͘ '½®Äþ®Ä®͗ãÙ®þ®ÊÄÙ®Ý®ÊÄ
/ůϱĂŐŽƐƚŽϮϬϬϲ͕ŝŶƵŶĂzŽƵdƵďĞĂŶĐŽƌĂŐŝŽǀĂŶĞĞŝŶĐĞƌĐĂĚĞůůĂƐƵĂŝĚĞŶƟƚă͕
ĐŽŵƉĂƌĞƵŶďƌĞǀĞǀŝĚĞŽ͕ƵŵŝůŵĞŶƚĞŝŶƟƚŽůĂƚŽƐŽůŽĮƌƐƚƚƌǇϰϴ͕ƐƵůĐĂŶĂůĞ͞ŐĞƌŝĂ-
ƚƌŝĐϭϵϮϳ͘͟ EĞůǀŝĚĞŽů Ă͛ŶǌŝĂŶŽWĞƚĞƌKĂŬůĞǇĞƐƉƌŝŵĞŝůƐƵŽĂƉƉƌĞǌǌĂŵĞŶƚŽƉĞƌ
zŽƵdƵďĞ͕ĚŝĐƵŝƐŝğŝŶŶĂŵŽƌĂƚŽ͕ĞĚŝĐĞĚŝĂǀĞƌƉƌŽǀĂƚŽĂĐƌĞĂƌĞƋƵĞƐƚŽĐŽŶƚĞ-
ŶƵƚŽƐŝĂƉĞƌĞŶƚƌĂƌĞĂĨĂƌƉĂƌƚĞĚĞůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĐŚĞĂŵĂ͕ƐŝĂƉĞƌŵĞƩĞƌƐŝŝŶ
ŐŝŽĐŽƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂŶĚŽů͛ƵƐŽĚĞůůĂǁĞďĐĂŵĞĚĞůƐŽŌǁĂƌĞtŝŶĚŽǁƐDŽǀŝĞDĂŬĞƌ͘ 
KĂŬůĞǇ͕ ĐŚĞŚĂƌĂŐŐŝƵŶƚŽĮŶĚĂƐƵďŝƚŽƵŶďƵŽŶƐĞŐƵŝƚŽ͕ŚĂƵƟůŝǌǌĂƚŽŝƐƵŽŝǀŝĚĞŽ
ŶŽŶƐŽůŽĐŽŵĞƉĂůĞƐƚƌĂƉĞƌŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ ůĞƉƌŽƉƌŝĞĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞĚŝŐŝƚĂůŝ͕ŵĂĂŶ-
ĐŚĞƉĞƌƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐŝĐŽŵĞƵŶĂƐŽƌƚĂĚŝĂŵďĂƐĐŝĂƚŽƌĞ͕ƉĞƌƐƉŝŶŐĞƌĞĂůƚƌŝĂŶǌŝĂŶŝĂ
ƵƟůŝǌǌĂƌĞůĞŶƵŽǀĞƚĞĐŶŽůŽŐŝĞϰϵ͘/ƐƵŽŝfollowers͕ƉĞƌž͕ŶŽŶƐŽŶŽƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ
ƉĞƌƐŽŶĞĚĞůůĂƐƵĂĞƚă;ƉŽĐŽƉƌĞƐĞŶƟƐƵzŽƵdƵďĞͿ͕ŵĂƉĞƌƐŽŶĞƉŝƶŐŝŽǀĂŶŝ͕ǀĞƌƐŽ
ĐƵŝğƌŝƵƐĐŝƚŽĂŐĞƩĂƌĞƵŶƉŽŶƚĞŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞŐƌĂǌŝĞĂůƐƵŽŵŽĚŽĚŝƉŽƌƐŝ͘
/ůƐƵŽĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽĂƫǀĂŝŶĨĂƫĂůĐƵŶŝƐƚĞƌĞŽƟƉŝƉŽƐŝƟǀŝĂƐƐŽĐŝĂƟĂůůĂĮŐƵƌĂ
ĚĞůů Ă͛ŶǌŝĂŶŽϱϬ͗ƵŶĂĮŐƵƌĂŐŝŽǀŝĂůĞ͕ĂŵĂŶƚĞĚĞůůĂǀŝƚĂ͕ĐŚĞƚƌŽǀĂƉŝĂĐĞǀŽůĞůĂĐŽŵ-
ƉĂŐŶŝĂĚĞŝŐŝŽǀĂŶŝĞĐŚĞğƉƌŽŶƚŽĂŵĞƩĞƌĞĂĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞůĂƐƵĂƐĂŐŐĞǌǌĂĞůĂ
ƐƵĂĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂƐĞŶǌĂƉĞƌžǀŽůĞƌŝŵƉĂƌƟƌĞůĞǌŝŽŶŝ͘EĞŝĐŽŵŵĞŶƟĚŝǀĞƌƐŝŐŝŽǀĂŶŝ͕
ŽůƚƌĞĂƐŽƩŽůŝŶĞĂƌĞƋƵĂŶƚŽƐŝĂ͞ĐŽŽů͟ƋƵĞƐƚŽƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŽĂŶǌŝĂŶŽϱϭ͕ĂīĞƌŵĂŶŽ
ϰϳ ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬƵƐĞƌͬŶŐŽůŽŝ&ĂƌĞŶǌ;ϭϳϮ͘ϬϬϬŝƐĐƌŝƫ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ 
ϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϰϴ ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсƉͺzDŝŐŵhƵŬ;ϯ͕ϭŵŝůŝŽŶŝĚŝǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ 
ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϰϵ ƵƌŐĞƐƐ͖'ƌĞĞŶ͕ϮϬϬϵ͗ϳϬ͘^ŝǀĞĚĂĂŶĐŚĞ^ƆƌĞŶƐƐĞŶ͕ϮϬϭϬ͘
ϱϬ 'ŽŶǌĂůĞǌ͖<ƵƌŶŝĂǁĂŶ͕ϮϬϬϴ͗Ϯ͘
ϱϭ >ĂŵĂŐŐŝŽƌƉĂƌƚĞĚĞŝĐŽŵŵĞŶƟĂŝƐƵŽŝǀŝĚĞŽƐŽŶŽƉŽƐŝƟǀŝ͕ƐŽůŽƵŶĂƉŝĐĐŽůŝƐƐŝŵĂƉĂƌƚĞ
ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂůŽĐƌŝƟĐĂƉĞƌůĂƐƵĂĂƫǀŝƚă͗,ĂƌůĞǇ͖&ŝƚǌƉĂƚƌŝĐŬ͕ϮϬϬϵ͘
ϭϮϰ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ĚŝŝŵƉĂƌĂƌĞŵŽůƚŽĚĂůůĞƐƵĞƐƚŽƌŝĞ͕ĞĚŝĨĂƌůŽǀŽůĞŶƟĞƌŝ͕ƉĞƌĐƵŝŝƐƵŽŝǀŝĚĞŽŚĂŶ-
ŶŽĂƐƐƵŶƚŽŝŶǀŽůŽŶƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞʹŶŽŶğŵĂŝƐƚĂƚŽŝůƐƵŽŝŶƚĞŶƚŽƉƌŝŵĂƌŝŽʹƵŶĂ
ǀĂůĞŶǌĂƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂŶĞŝĐŽŶĨƌŽŶƟĚŝĞƐƉŽŶĞŶƟĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝƉŝƶŐŝŽǀĂŶŝϱϮ͘
WĞƚĞƌKĂŬůĞǇŶŽŶƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƵŶƵŶŝĐƵŵŝŶĂƐƐŽůƵƚŽ͕ŵĂĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞŝĐƌĞĂƚŽƌŝ
ĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟĚĞůůĂƐƵĂĞƚăƐŽŶŽƉŽĐŚŝ͕ĞƌĂƌĂŵĞŶƚĞƌĂŐŐŝƵŶŐŽŶŽƵŶĂǀŝƐŝďŝůŝƚă
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͘KƐƐĞƌǀĂŶĚŽŝůƉĂŶŽƌĂŵĂŝƚĂůŝĂŶŽ͕ƉĞƌƋƵĂŶƚŽĐŝƐŝĂƵŶĂƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ
ĐƌĞƐĐŝƚĂĚĞŐůŝŽǀĞƌϲϱĐŚĞƵƟůŝǌǌĂŶŽŝƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬϱϯ͕ŝůůŽƌŽŶƵŵĞƌŽƌŝŵĂŶĞĐŽ-
ŵƵŶƋƵĞĚĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞƌŝĚŽƩŽ͕ƌŝƐƉĞƩŽĂůƚŽƚĂůĞĚĞůůĂƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞĚŝƋƵĞůů Ğ͛ƚăϱϰ͘
dĂůĞ ůŽŶƚĂŶĂŶǌĂğĚŽǀƵƚĂ ĂŶĐŚĞĂůůĂ ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ ĐŚĞŵŽůƟ ĂŶǌŝĂŶŝ ŚĂŶŶŽĚĞŝ
ƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬ͕ĐŚĞĂƉƉĂŝŽŶŽĂŝůŽƌŽŽĐĐŚŝƐŽůŽŶĞŐůŝĂƐƉĞƫŶĞŐĂƟǀŝĞƉŽƚĞŶǌŝĂů-
ŵĞŶƚĞƉĞƌŝĐŽůŽƐŝ;ĨƵƌƚŽĚŝŝĚĞŶƟƚă͕ĐǇďĞƌďƵůůŝƐŵŽ͙Ϳϱϱ͘ŝžŶŽŶŽƐƚĂŶƚĞ͕ƐƵzŽƵ-
dƵďĞ/ƚĂůŝĂƐŝƐŽŶŽĂīĞƌŵĂƚĞƚƌĞƐƉĞĐŝĮĐŚĞƟƉŽůŽŐŝĞĚŝǀŝĚĞŽŝŶĐƵŝůĂƉƌĞƐĞŶǌĂ
ĚĞŐůŝĂŶǌŝĂŶŝŚĂĂƐƐƵŶƚŽƵŶƌƵŽůŽŶŽŶŝŶĚŝīĞƌĞŶƚĞ͘
/ů ƉƌŝŵŽƟƉŽğ ŝŶ ƋƵĂůĐŚĞŵŝƐƵƌĂ ƐƉĞĐƵůĂƌĞ ĂƋƵĞůůŽĚĞŝ Őŝă ĐŝƚĂƟďŝŵďŝŵŝŶ-
ŬŝĂ͕ĐŽŶůĂĚŝīĞƌĞŶǌĂĐŚĞ͕ŝŶƋƵĞƐƚŽĐĂƐŽ͕ŐůŝĂŶǌŝĂŶŝŶŽŶƐŝĞƐƉŽŶŐŽŶŽŶĞĐĞƐƐĂ-
ƌŝĂŵĞŶƚĞƉĞƌƐĐĞůƚĂ͕ŵĂǀĞŶŐŽŶŽ;ƐŽǀƌĂͿĞƐƉŽƐƟĂůƉƵďďůŝĐŽůƵĚŝďƌŝŽƉĞƌŝůŽƌŽ
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƟ͘hŶĞƐĞŵƉŝŽƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞŶŽƚŽğƋƵĞůůŽĚĞůůĂƐĞƐƐĂŶƚĞŶŶĞ
ƌŽŵĂŶĂDĂƌŝĂWŝĂZĞĐĐŚŝĂ͕ĂŝƉŝƶŶŽƚĂĐŽŵĞ^ĂƌĂŚ<ĞŶŶĞĚǇƉĞƌĐŚĠ͕ŶĞŝǀŝĚĞŽ
ϱϮ 'ŽŶǌĂůĞǌ͖<ƵƌŶŝĂǁĂŶ͕ϮϬϬϴ͗ϯ͘
ϱϯ ĞŶƐŝƐͲhĐƐŝ͕ϮϬϭϴ͘
ϱϰ ůů͛ŝŶƚĞƌŶŽĚŝƋƵĞƐƚŽƉĞƌŝŵĞƚƌŽ͕ŝŶŽůƚƌĞ͕ďŝƐŽŐŶĞƌĞďďĞƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞƌŝƚĂŐůŝĂƌĞĐŽůŽƌŽĐŚĞ
ƉƌŽĚƵĐŽŶŽĞīĞƫǀĂŵĞŶƚĞĐŽŶƚĞŶƵƟ͕ĐŽŵĞĨĂKĂŬůĞǇ͘
ϱϱ 'ƵŝĚŽ͖WŝĐŚŝĞƌƌŝ͕ϮϬϭϳ͗ϭϱϴ͘
&ŝŐ͘ϭʹ 
DĂƌĐŽ͞&ĂƌĞŶǌ͟&ĂƌŝŶĂ 
ŝŶƐŝĞŵĞĂůůĞĮŐůŝĞ͘
^ĐƌĞĞŶƐŚŽƚĚĂůǀŝĚĞŽ 
͞ĂƌŽ&ĂƌĞŶǌ͕
ƟƐĐƌŝǀŽ͙ϭϬ͕͟  
ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞ 
ŝůϮϰĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϴ 
ƐƵůĐĂŶĂůĞ
͞ŶŐŽůŽŝ&ĂƌĞŶǌ͘͟
ϭϮϱ
LE GENERAZIONI SU YOUTUBE ITALIAͳToniolo
ĚĞůů Ğ͛ǆĂǀǀŽĐĂƚŽŶĚƌĞĂŝƉƌğϱϲ͕ƐŝƉƌĞƐĞŶƚĂĐŽŵĞĮŐůŝĂĚŝ:ŽŚŶ&ŝƚǌŐĞƌĂůĚ<ĞŶ-
ŶĞĚǇ͘ /ŶƐĞŐƵŝƚŽĂŝǀŝĚĞŽĚŝŝƉƌğ͕ůĂƐŝŐŶŽƌĂZĞĐĐŚŝĂ͕ĐŚĞƉƵƌĞŶŽŶğŵĂŝĞŶƚƌĂƚĂ
ŝŶĚŝƌĞƩŽĐŽŶƚĂƩŽĐŽŶŝůǁĞď͕ͨğƐƚĂƚĂǀŝƫŵĂĚŝŶƵŵĞƌŽƐŝƐĐŚĞƌǌŝƚĞůĞĨŽŶŝĐŝĚŝ
ƉĞƌƐŽŶĞĐŚĞĨĂŶŶŽĮŶƚĂĚŝƐƵƉƉŽƌƚĂƌĞ ůĞƐƵĞƚĞŽƌŝĞƉĂƌĂŶŽŝĚŝ͕ŵŽůƟĚĞŝƋƵĂůŝ
ǀĞŶŐŽŶŽƉŽŝĐĂƌŝĐĂƟƐƵzŽƵdƵďĞͩϱϳ͕ĂŶĚĂŶĚŽƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞĂĚĂůŝŵĞŶƚĂƌĞůĂƐƵĂ
ƉƌĞƐĞŶǌĂƐƵůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂĞŝůƉƵďďůŝĐŽůƵĚŝďƌŝŽ͘ĞůƌĞƐƚŽ͕ƉƌŝŵĂĐŚĞǀĞŶŝƐƐĞƌŽ
ƌŝĞŵƉŝƟĚĂǀŝĚĞŽĚŝƉŽƌŶŽĚŝǀĞĞĐůŝƉŵƵƐŝĐĂůŝ͕ŝĐĂŶĂůŝĚŝŶĚƌĞĂŝƉƌğĂƉƉĂƌŝǀĂ-
ŶŽŝŶďƵŽŶĂƉĂƌƚĞĐŽŵĞƵŶĂŐĂůůĞƌŝĂĚŝĂŶǌŝĂŶŝƉŝƶŽŵĞŶŽĂƌƟƐƟ͕ĂƩƌĂƫĚĂůůĂ
ƉƌŽŵĞƐƐĂĚŝŶŽƚŽƌŝĞƚăĐŚĞǀĞŶŝǀĂŽīĞƌƚĂůŽƌŽĚĂůů Ğ͛ǆĂǀǀŽĐĂƚŽ͘ŝƉƌğŚĂŝŶŝǌŝĂƚŽ
ĂĞƐƐĞƌĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽƉƌŽƉƌŝŽĐŽŶŝůƐƵŽǀŝĚĞŽƐƵKƐǀĂůĚŽWĂŶŝĐĐŝĂϱϴ͕ĂŶǌŝĂŶŽƉŝƩŽ-
ƌĞĚŝdĞƌƌĂĐŝŶĂĚŝǀĞŶƵƚŽŶŽƚŽƉĞƌŝůƐƵŽƐŐƵĂƌĚŽƐƉŝƌŝƚĂƚŽĞůĂǀŽĐĞƐŵŽƌƚĂ͕ĐŚĞ
ŚĂŶŶŽĨŽƌŶŝƚŽŵĂƚĞƌŝĂůĞƉĞƌŶƵŵĞƌŽƐŝĐŽŶƚĞŶƵƟŵĞŵĞƟĐŝƐƵĚŝůƵŝ͕ĐŽƐŞĐŽŵĞğ
ĂǀǀĞŶƵƚŽƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞƉĞƌĚŝǀĞƌƐĞĂůƚƌĞƉĞƌƐŽŶĞϱϵ͘
YƵĞƐƚŽğƵŶĨĞŶŽŵĞŶŽƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞŝƚĂůŝĂŶŽ͕ĂŶĐŚĞƉĞƌĐŚĠğĚŝĸĐŝůĞƚƌŽǀĂ-
ƌĞĂůů Ğ͛ƐƚĞƌŽƵŶĐŽƌƌŝƐƉĞƫǀŽĚŝŶĚƌĞĂŝƉƌğ͕ŶĞůƐƵŽƌƵŽůŽĚŝĐŽůůĞƩŽƌĞĞǀĞƚƌŝŶĂ
ĚĞůƚƌĂƐŚ͕ĞĚğŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞŶŽƚĂƌĞĐŽŵĞůĂƉƌŝŵĂĨĂƐĞĚĞůůĂƐƵĂĂƫǀŝƚăƐŝĂƐƚĂ-
ƚĂůĞŐĂƚĂ͕ŝŶƉĂƌƚĞŝŶǀŽůŽŶƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕ĂƵŶŐƌƵƉƉŽĚŝĂŶǌŝĂŶŝĞƐƉŽƐƟĂůůƵĚŝďƌŝŽ
ĐŽůůĞƫǀŽ͘/ůĐĂƐŽĚŝŝƉƌğŶŽŶğƐƚĂƚŽĐŽŵƵŶƋƵĞů͛ƵŶŝĐŽ͘Ŷǌŝ͕ ŝŶĚŝǀĞƌƐĞĂůƚƌĞ
ĐŝƌĐŽƐƚĂŶǌĞŝǀŝĚĞŽƐƵŐůŝĂŶǌŝĂŶŝƐŽŶŽĐŽŵƉĂƌƐŝƐƵzŽƵdƵďĞŶĞůĐŽŵƉůĞƚŽĂŶŽŶŝ-
ŵĂƚŽ͕ĐŽŵĞĐŽŶƚĞŶƵƟƉƵƌĂŵĞŶƚĞ͞ƌƵďĂƟ͟ĂůůĂůŽƌŽǀŝƚĂ͕ŵĞŶƚƌĞŶĞŝǀŝĚĞŽĚŝŶ-
ĚƌĞĂŝƉƌğĞƌĂŶŽƉƌĞƐĞŶƟƵŶĐŽŶƐĞŶƐŽĞƵŶĂĐŽƌŶŝĐĞƐŝŵŝůĞĂƋƵĞůůĞŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůŝ͘ 
^ŝƚƌĂƩĂĚŝĐĂƐŝĐŽŵĞƋƵĞůůŽĚŝ'ĂďƌŝĞůůĂEĂƌĚŝŶŝ͕ŵĞŐůŝŽŶŽƚĂĐŽŵĞ͞<ŝƐƐǇdĞ-
ƌĂŵŽ͟Ž͞<ŝƐƐǇĚŝdĞƌĂŵŽ͕͟  ƌĞƐĂĐĞůĞďƌĞĚĂƵŶǀŝĚĞŽ ŝŶĐƵŝŐƌŝĚĂĐŚĞďŝƐŽŐŶĂ
ĐŚŝĂŵĂƌĞŝůϭϭϴƉĞƌƐŝƐƚĞŵĂƌĞůĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞĚĞŝƉŽƌƟĐĂƟĚŝdĞƌĂŵŽ͘/ŶƐĞŐƵŝƚŽĂ
ƋƵĞƐƚŽĞǀĞŶƚŽůĂƐŝŐŶŽƌĂğƐƚĂƚĂƉŝƶǀŽůƚĞŝŵƉŽƌƚƵŶĂƚĂĞƌŝƉƌĞƐĂ͕ƐƉĞƐƐŽĂƐƵĂŝŶ-
ƐĂƉƵƚĂ͕ĞzŽƵdƵďĞƐŝğƉŽƉŽůĂƚŽĚŝǀŝĚĞŽĐŚĞĚŽĐƵŵĞŶƚĂǀĂŶŽůĞĂƫǀŝƚăĚŝ<ŝƐƐǇ60͘ 
ϱϲ ǆĂǀǀŽĐĂƚŽ͕ĐƌŝƟĐŽĚ Ă͛ƌƚĞ͕ƉŽƌŶŽĂƩŽƌĞĞĨŽŶĚĂƚŽƌĞĚŝƵŶĂƉƐĞƵĚŽƌĞůŝŐŝŽŶĞ;ŝůĚŝƉƌĞŝƐŵŽͿ͕
ŶĚƌĞĂŝƉƌğğƐƚĂƚŽ͕ƐŽƉƌĂƩƵƩŽĨƌĂŝůϮϬϭϯĞŝůϮϬϭϰ͕ŝůǀŽůƚŽƉĞƌĞĐĐĞůůĞŶǌĂĚĞůƚƌĂƐŚŝƚĂůŝĂŶŽ
ƐƵzŽƵdƵďĞ͕ŝŶƋƵĂŶƚŽŶĞŝƐƵŽŝǀŝĚĞŽŚĂƌĂĐĐŽůƚŽƵŶĂŵƉŝŽŶƵŵĞƌŽĚŝĨĞŶŽŵĞŶŝƚƌĂƐŚŐŝă
ĂīĞƌŵĂƟ͕ůĂŶĐŝĂŶĚŽŶĞĂůƚĞŵƉŽƐƚĞƐƐŽŵŽůƟĂůƚƌŝ͘EĞůůĂƐƵĂƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞƐƵůů Ğ͛ǀŽůƵǌŝŽŶĞĚĞů
ƚƌĂƐŚĚŝzŽƵdƵďĞ/ƚĂůŝĂ͕^ƚĞĨĂŶŽƌŝůůŝ;ϮϬϭϰͲϮϬϭϱ͗ϮϭϳͿĂƐƐŽĐŝĂůĂƚĞƌǌĂĨĂƐĞĂůŶŽŵĞĚŝŝƉƌğ͕
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŽĐŽŵĞƉƌŝŶĐŝƉĂůĞĂƩŽƌĞĚĞůĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽŝŶĐŽƌƐŽ͘>ŽƐƚĞƐƐŽƌŝůůŝ͕ŝŶŽůƚƌĞ͕ŝŶƐĞƌŝƐĐĞ
ůĂĮŐƵƌĂĚŝŝƉƌğŝŶƵŶƉŝƶĂŵƉŝŽƉĞƌĐŽƌƐŽ͕ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽƋƵĞƐƚĂĮŐƵƌĂĐŽŵĞƵŶĂƐŽƌƚĂĚŝ
ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞĚŝĐĞƌƟĨĞŶŽŵĞŶŝƚƌĂƐŚĐŚĞĂǀĞǀĂŶŽĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂƚŽů͛ŽīĞƌƚĂƚĞůĞǀŝƐŝǀĂĚŝĂůĐƵŶĞƌĞƟ
ůŽĐĂůŝŝƚĂůŝĂŶĞĨƌĂůĂĮŶĞĚĞŐůŝĂŶŶŝ͛ϵϬĞŝƉƌŝŵŝĂŶŶŝϮϬϬϬ͕ĐŽŶĨĞƌŵĂŶĚŽƐŝƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞĐŽŵĞ
ƵŶĨĞŶŽŵĞŶŽĐŚĞƉƌĞƐĞŶƚĂƵŶĂƐƵĂƐƉĞĐŝĮĐŝƚăŝƚĂůŝĂŶĂ͘
ϱϳ ƌŝůůŝ͕ϮϬϭϲ͗ϭϲϰͲϭϲϱ͘
ϱϴ ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀс'>:ϯŶϱƵ^ƌƐϴ;ϭ͕ϱŵŝůŝŽŶŝĚŝǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϱϵ WĞƌĞƐĞŵƉŝŽsĂƐĐŽ^ĐŽƐĐŝŶŝĚŝƌĞǌǌŽ͕ĚŝǀĞŶƵƚŽŶŽƚŽƉĞƌůĂƐƵĂƉŽůĞŵŝĐĂĐŽŶƚƌŽĂůĐƵŶŝ
ĐŝƉƌĞƐƐŝĚĞůůĂĐŝƩă͘^ĐŽƐĐŝŶŝĐŽŵƉĂƌĞŶĞůǀŝĚĞŽ͕/WZΖWZ/>^K/>͗ŝůĐƌŝƟĐŽĚ͛ĂƌƚĞƉƌŽĨ͘ 
Ăǀǀ͘ ŶĚƌĞĂŝƉƌğĂŝƵƚĂsĂƐĐŽ^ĐŽƐĐŝŶŝ͕ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞŝůϮϯŐĞŶŶĂŝŽϮϬϭϯ͕ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘
ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсĂďĨĂƐ:tĨͺ/Ő;ϭϮ͘ϱϬϬǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
60 ŶƚŽŶŝŽ͛ŵŽƌĞ͕>ĂƉĞƌƐĞĐƵǌŝŽŶĞǀŝĂǁĞďĂƌƌŝǀĂĮŶŽŝŶƐƉŝĂŐŐŝĂ͕ĂƌƟĐŽůŽƉƵďďůŝĐĂƚŽ
ƐƵůƐŝƚŽĚĞͨ/ů&ĂƩŽYƵŽƟĚŝĂŶŽͩŝůϲƐĞƩĞŵďƌĞϮϬϭϳ͗ǁǁǁ͘ŝůĨĂƩŽƋƵŽƟĚŝĂŶŽ͘ŝƚͬŝŶͲĞĚŝĐŽůĂͬ
ĂƌƟĐŽůŝͬϮϬϭϳͬϬϵͬϬϲͬůĂͲƉĞƌƐĞĐƵǌŝŽŶĞͲǀŝĂͲǁĞďͲĂƌƌŝǀĂͲĮŶŽͲŝŶͲƐƉŝĂŐŐŝĂͬϯϴϯϵϰϯϭͬ 
;ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
126
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
^ĂůǀŽĂůĐƵŶĞƉĂƌŽĚŝĞƉŝƵƩŽƐƚŽŝŶŶŽĐƵĞĞĂīĞƩƵŽƐĞ61͕ŝŶƐŽŵŵĂ͕ƵŶĂŵƉŝŽŶƵ-
ŵĞƌŽĚŝĐŽŶƚĞŶƵƟůĞŐĂƟĂ<ŝƐƐǇĂŶĚĂǀĂƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞĂĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌĞƵŶĐŽŶ-
ƟŶƵŽĞƌŝŶŶŽǀĂƚŽĚŝƐƚƵƌďŽĚĞůůĂĚŽŶŶĂ͘
hŶƐĞĐŽŶĚŽŐĞŶĞƌĞĚŝǀŝĚĞŽ͕ĐŽŶĞīĞƫĚĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞĚŝīĞƌĞŶƟ͕ƌŝŐƵĂƌĚĂů Ă͛ŵƉŝĂ
ĐĂƐŝƐƟĐĂŝŶĐƵŝŐůŝĂŶǌŝĂŶŝĐŽŵƉĂŝŽŶŽŶĞŝǀŝĚĞŽĚŝƵŶŽzŽƵdƵďĞƌŐŝăĂīĞƌŵĂƚŽ͘
^ƉĞƐƐŽƐŝƚƌĂƩĂĚĞŝŐĞŶŝƚŽƌŝŽĚĞŝŶŽŶŶŝĚĞůůŽzŽƵdƵďĞƌ͕ ŝůƋƵĂůĞĂƐƐƵŵĞůĂĨƵŶ-
ǌŝŽŶĞŝŵƉůŝĐŝƚĂĚŝŐƵŝĚĂĞĚŝŐĂƌĂŶƚĞ͘ŶĐŚĞŶĚƌĞĂŝƉƌğ͕ŝŶƚĞƌŵŝŶŝĚŝƌĞƚŽƌŝĐŚĞ
ƐŽƩĞƐĞ͕ŚĂŽƉĞƌĂƚŽƋƵĂůĐŽƐĂĚŝƐŝŵŝůĞ͗ŵĂ͕ĞƐƐĞŶĚŽƐŝ ůƵŝĂīĞƌŵĂƚŽĐŽŵĞ͞ƌĞ͟
ĚĞůƚƌĂƐŚŝƚĂůŝĂŶŽ͕ůĂƐƵĂĨƵŶǌŝŽŶĞĚŝ͞ŐĂƌĂŶƚĞ͟ĞƌĂůĞŐĂƚĂĂůůŽƐĐŚĞƌŶŽĞĂůtrolͲ
ling͘ĚŝīĞƌĞŶǌĂĚĞůĐĂƐŽƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕ğĚŝĸĐŽůƚŽƐŽƌŝƚĂŐůŝĂƌĞƋƵŝƵŶĂƐƉĞĐŝĮĐŝƚă
ŝƚĂůŝĂŶĂ͕ŵĂƐŝƉƵžĚŝƌĞƉĞƌĐĞƌƚŽĐŚĞĐŽŶƚĞŶƵƟĚŝƋƵĞƐƚŽŐĞŶĞƌĞŚĂŶŶŽĂǀƵƚŽ
ƵŶďƵŽŶƐƵĐĐĞƐƐŽĞƵŶĂŶŽƚĞǀŽůĞĚŝīĞƌĞŶǌŝĂǌŝŽŶĞŶĞůƉĂŶŽƌĂŵĂĚŝzŽƵdƵďĞ/ƚĂ-
ůŝĂ͘hŶŽĚĞŐůŝĞƐĞŵƉŝƉŝƶĐĞůĞďƌŝğĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞůĂEŽŶŶĂĚĞůĚƵŽŝWĂŶƚĞůůĂƐ62͕ĚĂ
ƐĞŵƉƌĞƉƌĞƐĞŶǌĂƌŝĐŽƌƌĞŶƚĞŶĞŝůŽƌŽǀŝĚĞŽĞƐƚĂƌƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂĚĞůĐĂŶĂůĞ͕ƋƵĂƐŝ
ƐƵůůŽ ƐƚĞƐƐŽƉŝĂŶŽĚĞŝĚƵĞĐŽŵŝĐŝƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƟ͘ >ĂEŽŶŶĂ ;ĐŚŝĂŵĂƚĂ ƐĞŵƉůŝĐĞ-
ŵĞŶƚĞĐŽƐŞ͕ĐŽŵĞƐĞĂƐƐƵŵĞƐƐĞƵŶǀĂůŽƌĞĂƌĐŚĞƟƉŝĐŽͿƐŝƉƌĞƐƚĂĂŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌĞ
ƌƵŽůŝƐĞŵƉƌĞĚŝīĞƌĞŶƟ͕ŵŽůƟĚĞŝƋƵĂůŝŐŝŽĐĂƟƐƵůĐŽŶƚƌĂƐƚŽĨƌĂů Ğ͛ƚăĂŶĂŐƌĂĮĐĂĞ
ŝůŐŝŽǀĂŶŝůŝƐŵŽĚĞŝƐƵŽŝŵŽĚŝ͕ĐŽŵĞŶĞůůĂƉĂƌŽĚŝĂĚŝDŵŚŚĂŚĂŚĂ͕ŝůƉŽƉŽůĂƌĞ
ďƌĂŶŽĚŝzŽƵŶŐ^ŝŐŶŽƌŝŶŽ;ŝŶĐƵŝůĂŶŽŶŶĂƐŝĨĂĐŚŝĂŵĂƌĞKůĚ^ŝŐŶŽƌŝŶĂͿϲϯ͘
/ŶĂůƚƌŝĐĂƐŝůĂƉƌĞƐĞŶǌĂğƉŝƶƐƉŽƌĂĚŝĐĂĞŚĂĚŝīĞƌĞŶƟĮŶĂůŝƚă͘/ůƉĂĚƌĞĚĞůůŽzŽƵ-
dƵďĞƌWĞƉŽϯϯϵϯ;'ŝƵƐĞƉƉĞŝDŝĐŚĞůĞͿϲϰ͕ƉĞƌĞƐĞŵƉŝŽ͕ĐŽŵƉĂƌĞƉŝƵƩŽƐƚŽƐƉĞƐ-
ƐŽŝŶĨƵŶǌŝŽŶĞĚŝ͞ĐŽŵƉĂŐŶŽŶĞ͗͟ŐŝŽĐĂĂƉŽŬĞƌĐŽůĮŐůŝŽ͕ĞŝŶƐŝĞŵĞĂůƵŝƐĐŽƉƌĞŝů
ƌŝƐƵůƚĂƚŽĚĞŝ'ƌĂƩĂĞsŝŶĐŝŽĂƐƐĂŐŐŝĂĐŝďŝĐƵƌŝŽƐŝ͘Ğďϴϵ;<ĞŶŶĞƚŚĂƐĞůůŝͿϲϱ͕ŝŶǀĞ-
ĐĞ͕ŚĂŝŶƉĂƐƐĂƚŽŝŶƐĞƌŝƚŽŝůƉĂĚƌĞ'ŝŽǀĂŶŶŝ͕ŶŽƚŽĂŶƚƌŽƉŽůŽŐŽŝƚĂůŝĂŶŽ͕ĐŽŵĞǀŽĐĞ
ĂƵƚŽƌĞǀŽůĞĂƐŽƐƚĞŐŶŽĚŝƵŶĂĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂƚĞƐŝ66͘hŶĂƚĞƌǌĂƉŽƐƐŝďŝůŝƚăğƋƵĞůůĂĚŝ
ĂĚŽĂǆ;ŽƌƌĂĚŽŽǌǌĂͿ͕ŝůĐƵŝĚŝĂůŽŐŽĐŽŶŝůƉĂĚƌĞğůĞŐĂƚŽĂƚŽŶŝĚĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ
ƉŝƶŝŶƟŵŝ͕ĚŝŶŽƐƚĂůŐŝĂĚĞůƉĂƐƐĂƚŽ͕ĐŽŶƵŶĂƌŝĞǀŽĐĂǌŝŽŶĞĚŝƋƵĂŶĚŽŽƌƌĂĚŽĞƌĂ
ďĂŵďŝŶŽĞŐŝŽĐĂǀĂŶŽŝŶƐŝĞŵĞĂŝǀŝĚĞŽŐŝŽĐŚŝ;ĮŐ͘ϯͿ67͘
61 ŽŵĞŝůǀŝĚĞŽŝŶĐƵŝ<ŝƐƐǇĐĂŶƚĂdŚĞ^ŚŽǁDƵƐƚ'ŽKŶĚĞŝYƵĞĞŶ͗</^^z/dZDKEdͲ
^,KtDh^d'KEdK/'/KddK;,/',>EZ:/dͿ͕ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞŝůϳĂƉƌŝůĞϮϬϭϳ͕
ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсϲϱKŽ^ϯϭz;ϯϬϰ͘ϬϬϬǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ 
ϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
62 ůĐƵŝĮĂŶĐŽƉŽƐƐŽŶŽĞƐƐĞƌĞƌŝĐŽƌĚĂƚĞĂůƚƌĞƉŽƉŽůĂƌŝĮŐƵƌĞĐŽŵĞEŽŶŶĂZŽƐĞƩĂĚĞůĐĂŶĂůĞ
zŽƵdƵďĞ͞ĂƐĂ^ƵƌĂĐĞ͟;ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬƵƐĞƌͬŝƐĐƌŝǀŝƟƐƵďŝƚŽͿ͕ĐŚĞĐŽŶƚĂϴϳϴ͘ϬϬϬŝƐĐƌŝƫ͕Ž
EŽŶŶĂ>ĞĂ/ŶͲĂͲ,ŽƵƐĞĚĞůůĂƐĞƌŝĞ͞'ůŝƐŐĂŵŝĚĞůůĂŶŽŶŶĂ͖͟ƋƵĞƐƚ͛ƵůƟŵĂ͕ƉƵƌĞƐƐĞŶĚŽŽƐƉŝƚĂƚĂ
ƐƵůĐĂŶĂůĞĚŝĂƐĂ͘ŝƚ;ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬƵƐĞƌͬĐĂƐĂŝƚĐŚĂŶŶĞůͿ͕ğƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂĞƐĐůƵƐŝǀĂĞ
ƉĞƌƚĂŶƚŽůĂƐƵĂƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞğŝŶƋƵĂůĐŚĞŵŽĚŽĂƐƐŝŵŝůĂďŝůĞĂůůĞƉƌĞĐĞĚĞŶƟ;ƉĞƌĞŶƚƌĂŵďŝ 
ŝĐĂŶĂůŝ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϲϯ ^ŝĨĂƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽĂůǀŝĚĞŽWZK/zKhE'^/'EKZ/EKͲDŵŚ,Ă,Ă,ĂʹŝWĂŶƚĞůůĂƐ͕
ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞŝůϭϱŵĂŐŐŝŽϮϬϭϴ͕ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсϬϭyͲĞůdŶϱEŽ 
;ϯ͕ϭŵŝůŝŽŶŝĚŝǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
ϲϰ hŶŽzŽƵdƵďĞƌĚŝgamingĐŚĞƌĞĂůŝǌǌĂƉĞƌžĂŶĐŚĞĚŝǀĞƌƐŝǀŝĚĞŽƐƵůĐŝďŽ͕ŝ'ƌĂƩĂĞsŝŶĐŝ 
ĞĂůƚƌŽ͘
ϲϱ hŶŽzŽƵdƵďĞƌĚŝgamingĐŚĞĂƩƵĂůŵĞŶƚĞŽƉĞƌĂƐŽƉƌĂƩƵƩŽƐƵƵŶ Ă͛ůƚƌĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ͕ 
dǁŝƚĐŚ͘ƚǀ͕ ƵƟůŝǌǌĂŶĚŽzŽƵdƵďĞƐŽůŽĐŽŵĞĂƌĐŚŝǀŝŽĚĞůůĞƐƵĞůŝǀĞƉĂƐƐĂƚĞ͘
66 ĚĞƐĞŵƉŝŽŝůǀŝĚĞŽĂŶŽŶĞZĂŝϮϬϭϱ͍ŽŵĞEKEƉĂŐĂƌĞ͕ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞŝů
ϭϴŶŽǀĞŵďƌĞϮϬϭϰ͕ŝŶĐƵŝƉĂĚƌĞĞĮŐůŝŽƉĂƌůĂŶŽĚĞůĐĂŶŽŶĞZ/͗ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬ
ǁĂƚĐŚ͍ǀсǁ^ŐYŝzZƵ/;ϭϱϳ͘ϬϬϬǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
67 ĚĞƐĞŵƉŝŽŝůǀŝĚĞŽϰĐŚŝĂĐĐŚŝĞƌĞĐŽŶDŝŽWĂĚƌĞ͕ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞŝůϳĨĞďďƌĂŝŽϮϬϭϵ͕
ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсǀǀǌŚĞůϰŚϳh;ϭϴ͘ϮϬϬǀŝƐƵĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͕ƵůƟŵĂĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ 
ϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
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>͛ ƵůƟŵĂƟƉŽůŽŐŝĂƉƵžĞƐƐĞƌĚĞĮŶŝďŝůĞƋƵĞůůĂĚĞůůĞŶŽŶŶĞŝŶĐƵĐŝŶĂ͕ŶŽŶĐŽŵƉůĞ-
ƚĂŵĞŶƚĞĞƐĐůƵƐŝǀĂĚĞůƉĂŶŽƌĂŵĂŝƚĂůŝĂŶŽ͕ŵĂĐŚĞƚƌŽǀĂĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞƐƵzŽƵdƵďĞ
/ƚĂůŝĂƵŶĂƐƵĂƐƉĞĐŝĮĐĂĐŽŶŶŽƚĂǌŝŽŶĞ͘>͛ ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞŐĞŶĞƌĂůĞğƋƵĞůůĂĚĞůƚƵƚŽ-
rial o how toĐƵůŝŶĂƌŝŽ͕ĚĞĐůŝŶĂƚŽƉĞƌžŝŶƵŶĂƌŝƉƌĞƐĂĚĞůůĂƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞůŽĐĂůĞĚĞů
ĐŝďŽ͕ĚŝĐƵŝůĞ͞ŶŽŶŶĞ͟ƐŽŶŽůĂŵĞŵŽƌŝĂƐƚŽƌŝĐĂĞŝůƐŝŵďŽůŽ͘>͛ĞƐĞŵƉŝŽĨŽƌƐĞƉŝƶ
ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŽğƋƵĞůůŽĚĞůĐĂŶĂůĞ͞ZŝĐĞƩĞĚĞůůĞŶŽŶŶĞ͟ϲϴ͕ŝŶĐƵŝǀĞŶŐŽŶŽŵŽƐƚƌĂ-
ƚĞůĞƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞĐƵůŝŶĂƌŝĞĚŝŶŽŶŶĂDĂƌŝĂ;ĮŐ͘ϮͿĞŶŽŶŶĂZŽƐĂ͕ĞŶƚƌĂŵďĞĚŝ
ŽƌŝŐŝŶŝƉƵŐůŝĞƐŝ͘ŽŵĞƌŝƉŽƌƚĂůĂĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞĚĞůůŽƌŽĐĂŶĂůĞ͕ǀŝĞŶĞŝŶĚŝĐĂƚĂĐŽŵĞ
ĨŽŶĚĂŶƚĞůĂŶĞĐĞƐƐŝƚăĚŝƚƌĂŵĂŶĚĂƌĞƋƵĞƐƚĞƌŝĐĞƩĞĚĞůůĂƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞ͕ƉĞƌĨĂƌƐŞĐŚĞ
ŶŽŶǀĂĚĂƐŵĂƌƌŝƚĂƋƵĞƐƚĂŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞĚĞůůĂĐƵůƚƵƌĂůŽĐĂůĞŝƚĂůŝĂŶĂ
;ƉƵŐůŝĞƐĞ͕ŝŶƋƵĞƐƚŽƐƉĞĐŝĮĐŽĐĂƐŽͿ͘
s/͘ÊÄ½çÝ®ÊÄ®
ŽŵĞŚĂŶŶŽƐŽƩŽůŝŶĞĂƚŽƵƌŐĞƐƐĞ'ƌĞĞŶ͕ͨzŽƵdƵďĞğƐƚĂƚŽůĂŶĐŝĂƚŽƐĞŶǌĂƐĂ-
ƉĞƌĞďĞŶĞĂĐŽƐĂƉŽƚĞƐƐĞƐĞƌǀŝƌĞ͕ĞƉƌŽďĂďŝůŵĞŶƚĞğƋƵĞƐƚĂƐƵĂƐŽƩŽͲĚĞƚĞƌŵŝ-
ŶĂǌŝŽŶĞĐŚĞƐƉŝĞŐĂůĂĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞĞůĂĚŝǀĞƌƐŝƚăĚĞŝƐƵŽŝƵƐŝͩ69͘dƵƩŽĐŝžƚƌŽǀĂ
ƵŶƐƵŽƌŝƐƉĞĐĐŚŝĂŵĞŶƚŽĂŶĐŚĞŶĞůŵŽĚŽĐŽŶĐƵŝĚŝīĞƌĞŶƟĐŽŶƚĞŶƵƟƐŽŶŽƐƚĂƟ
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞƌŝƚĂŐůŝĂƟƐƵĚŝīĞƌĞŶƟŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͕ ŝŶƵŶƉƌŽĐĞƐƐŽĚĂůďĂƐƐŽ
ĐŚĞğ ĂŶĚĂƚŽ ĐƌŝƐƚĂůůŝǌǌĂŶĚŽƐŝ Őŝă ĚŽƉŽ ŝ Ɖƌŝŵŝ ĂŶŶŝ Ěŝ ǀŝƚĂ ĚĞůůĂ ƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ͘ 
KƐƐĞƌǀĂŶĚŽŝĐĂŶĂůŝƉŝƶƐĞŐƵŝƟĞŝǀŽůƟƉŝƶŶŽƟ͕zŽƵdƵďĞğŝůƌĞŐŶŽĚĞŐůŝĂĚŽůĞ-
ƐĐĞŶƟĞĚĞŝŐŝŽǀĂŶŝĂĚƵůƟ͕ŵĂƐŝƚƌŽǀĂŶŽĂůƐƵŽŝŶƚĞƌŶŽʹĞĐŽŶŶƵŵĞƌŝĐŽŵƵŶ-
ƋƵĞƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝʹĂŶĐŚĞƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶŝĚŝĂůƚƌŝŵŽŵĞŶƟĚĞůůĂǀŝƚĂ͕ŝŶĐůƵƐŝůĂ
ŶĂƐĐŝƚĂĞůĂŵŽƌƚĞ͘ƐĞƋƵĞƐƟĚƵĞƵůƟŵŝĐĂƐŝƐŽŶŽŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞĐĂƌŝĐĂƟĚĂ
ƵŶƐŽŐŐĞƩŽƚĞƌǌŽ͕ ĂŶĐŚĞŶĞůĐĂƐŽĚĞŝďĂŵďŝŶŝĞĚĞŐůŝĂŶǌŝĂŶŝğƉƌĞƐĞŶƚĞƵŶĂůŽ-
ŐŝĐĂĂŝŶǀŝƚŽ͕ŝŶĐƵŝŐůŝĞƐƉŽŶĞŶƟĚŝƋƵĞƐƚĞĐĂƚĞŐŽƌŝĞʹƋƵĂŶĚŽĞƐĐŽŶŽĚĂŐůŝƐƉĂǌŝ
ϲϴ ǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬĐŚĂŶŶĞůͬhϵĮϴŵhZůŝͲǀKϮǁ><tƐsY;ϭϬϵ͘ϬϬϬŝƐĐƌŝƫ͕ƵůƟŵĂ
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞϭϱĚŝĐĞŵďƌĞϮϬϭϵͿ͘
69 ƵƌŐĞƐƐ͖'ƌĞĞŶ͕ϮϬϬϵ͗ϵϴ͘
&ŝŐ͘Ϯʹ
^ĐƌĞĞŶƐŚŽƚĚĂůǀŝĚĞŽ 
͞WĂƐƚĂĂůĨŽƌŶŽ
ĐŽŶůĂƉĂƌŵŝŐŝĂŶĂͲ
ZŝĐĞƩĞĚĞůůĂŶŽŶŶĂDĂƌŝĂ͕͟ 
ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵzŽƵdƵďĞŝů
ϯϭŵĂƌǌŽϮϬϭϵƐƵůĐĂŶĂůĞ
͞ZŝĐĞƩĞĚĞůůĞŶŽŶŶĞ͘͟
ϭϮϴ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
ŝĚĞĂůŵĞŶƚĞ ůŽƌŽĚĞƐƟŶĂƟʹ ĐŽŵƉĂŝŽŶŽŶĞŝ ǀŝĚĞŽĚŝƵŶĐĂŶĂůĞŐŝăĂīĞƌŵĂƚŽ͕
͞ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ͕͟ ĚŝƵŶĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƚĞĂůŐƌƵƉƉŽĂĚŽůĞƐĐĞŶƟͬŐŝŽǀĂŶŝĂĚƵůƟĐŚĞǀŝĞŶĞ
ĂƉŽƌƐŝĐŽŵĞŝĚĞĂůĞŐĂƌĂŶƚĞĚŝƋƵĞƐƚĂƉƌĞƐĞŶǌĂĞƐƚĞƌŶĂ͘zŽƵdƵďĞ/ƚĂůŝĂƐŝŝŶƐĞ-
ƌŝƐĐĞŝŶƋƵĞƐƚŽƐĐŚĞŵĂŐĞŶĞƌĂůĞĐŽŶůĞƐƵĞƐƉĞĐŝĮĐŝƚă͕ ůĞŐĂƚĞƐŽƉƌĂƩƵƩŽĂůůĂ
ĨŽƌƚĞǀĞŶĂŝƚĂůŝĂŶĂĚĞůƚƌĂƐŚƐƵzŽƵdƵďĞ͕ĐŚĞŚĂĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚŽĐŽŶĚŝīĞƌĞŶƟ
ĞǀŽůƵǌŝŽŶŝů Ă͛ŶĚĂŵĞŶƚŽĚĞůůĂƉŝĂƩĂĨŽƌŵĂ͘
/ůĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌĞĐŽŵƵŶĞĞŵĞƌŐĞŶƚĞğƋƵĞůůŽĚĞůůĂͨĐƵůƚƵƌĂĚĂĐĂŵĞƌĞƩĂͩ70 di 
ĐƵŝƉĂƌůĂǀĂŶŽƵƌŐĞƐƐĞ'ƌĞĞŶ͕ŵŽůƚŽĞǀŝĚĞŶƚĞŶĞůĐĂƐŽĚŝǀůŽŐŐĞƌƐ e gamers 
ŵĂĞƐƚĞŶĚŝďŝůĞʹĐŽŶŐůŝĂĚĂƩĂŵĞŶƟĚĞůĐĂƐŽʹĂŶĐŚĞĂůƌĞƐƚŽĚĞŝǀŝĚĞŽƉƌĞ-
ƐĞŶƚĂƟ͘ƐĞŵƉƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞ͕ŝŶĨĂƫ͕ůĂƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ;ƚĂůǀŽůƚĂĂƵƚĞŶƟĐĂ͕Ɖŝƶ
ƐƉĞƐƐŽĂƌƚĞĨĂƩĂͿĚŝƵŶŽƐƉĂǌŝŽŝŶƟŵŽĞƉĞƌƐŽŶĂůĞ͕ ŝĚĞĂůŵĞŶƚĞƐŝŵďŽůĞŐŐŝĂƚŽ
ĚĂůůĂĐĂŵĞƌĞƩĂĚĞŝƌĂŐĂǌǌŝŶŝ͘>͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞĚŝƋƵĞƐƚŽƐƉĂǌŝŽĞ͕ĚŝĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ͕
ĚĞůǀŝƐƐƵƚŽƉĞƌƐŽŶĂůĞĚŝĐŽůŽƌŽĐŚĞůŽĂďŝƚĂŶŽ͕ĂŶĚƌăƉŽŝĂŐĞŶĞƌĂƌĞĞīĞƫĚŝƐĞ-
ŐŶŽĚŝīĞƌĞŶƚĞŝŶďĂƐĞĂůů Ă͛ĚĞƌĞŶǌĂǀĞƌƐŽŝůĐŽƌƌŝƐƉĞƫǀŽŵŽĚĞůůŽŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůĞ
ĂƩĞƐŽĚĂůĨƌƵŝƚŽƌĞ͘
70 ƵƌŐĞƐƐ͖'ƌĞĞŶ͕ϮϬϬϵ͗Ϯϱ͘
&ŝŐ͘ϯʹ
ŽƌƌĂĚŽ͞ĂĚŽĂǆ͟
ŽǌǌĂĚŝĂůŽŐĂĐŽŶƐƵŽ
ƉĂĚƌĞ͘^ĐƌĞĞŶƐŚŽƚĚĞů
ǀŝĚĞŽ͞ϰĐŚŝĂĐĐŚŝĞƌĞĐŽŶ
DŝŽWĂĚƌĞ͕͟ ĐĂƌŝĐĂƚŽƐƵ
zŽƵdƵďĞŝůϳĚŝĐĞŵďƌĞ
ϮϬϭϵƐƵůĐĂŶĂůĞ͞ĂĚŽĂǆ
ʹ&ĞĞůƚŚĞsŝĚĞŽ'ĂŵĞƐ͘͟
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LE GENERAZIONI SU YOUTUBE ITALIAͳToniolo
ZŝĨĞƌŝŵĞŶƟ
ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŝ
Abidin, Crystal
2017͕ηĨĂŵŝůǇŐŽĂůƐ͗&ĂŵŝůǇ/ŶŇƵĞŶĐĞƌƐ͕
ĂůŝďƌĂƚĞĚŵĂƚĞƵƌŝƐŵ͕ĂŶĚ:ƵƐƟĨǇŝŶŐ
zŽƵŶŐŝŐŝƚĂů>ĂďŽƌ͕ͨ^ŽĐŝĂůDĞĚŝĂн
^ŽĐŝĞƚǇ͕ͩǀŽů͘ϯ͕Ŷ͘Ϯ͕ƉƌŝůͲ:ƵŶĞ͘
Andò, Romana; Marinelli, Alberto
2016͕zŽƵdƵďĞŽŶƚĞŶƚƌĞĂƚŽƌƐ͘sŽůƟ͕
ĨŽƌŵĂƟĞĚĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞƉƌŽĚƵƫǀĞŶĞůŶƵŽǀŽ
ecosistema mediale͕ŐĞĂ͕DŝůĂŶŽ͘
Angelini, Massimo
2012͕>ĞŵĞƌĂǀŝŐůŝĞĚĞůůĂŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ͘
sŽŐůŝĞŵĂƚĞƌŶĞ͕ŶĂƐĐŝƚĞƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĞ 
ĞŝŵƉŽƐƚƵƌĞŶĞůůĂƐƚŽƌŝĂĚĞůůĂĐƵůƚƵƌĂ 
ĞĚĞůƉĞŶƐŝĞƌŽŵĞĚŝĐŽ;ƐĞĐŽůŝysͲy/yͿ͕
DŝŵĞƐŝƐ͕DŝůĂŶŽͬhĚŝŶĞ͘
Ariès, Philippe
1960͕>͛ĞŶĨĂŶƚĞƚůĂǀŝĞĨĂŵŝůŝĂůĞƐŽƵƐ
l’Ancien Régime͕^ĞƵŝů͕WĂƌŝƐ͘
Aroldi, Piermarco (a cura di) 
2011͕DĞĚŝĂн'ĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘
/ĚĞŶƟƚăŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĂůŝĞƉƌŽĐĞƐƐŝĚŝ
ŵĞĚŝĂƟǌǌĂǌŝŽŶĞ͕sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽ͘
Aroldi, Piermarco; Colombo, Fausto  
(a cura di)
2003͕>ĞĞƚăĚĞůůĂƚǀ͘ /ŶĚĂŐŝŶŝƐƵƋƵĂƩƌŽ
ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝĚŝƐƉĞƩĂƚŽƌŝŝƚĂůŝĂŶŝ͕ 
sŝƚĂĞWĞŶƐŝĞƌŽ͕DŝůĂŶŽ͘
ƌŽůĚŝ͕WŝĞƌŵĂƌĐŽ͖sŝƩĂĚŝŶŝ͕EŝĐŽůĞƩĂ
2018͕>ĂtĞďZĞƉƵƚĂƟŽŶĚĞŝŐŝŽǀĂŶŝ
ůŽŵďĂƌĚŝ͘hŶĂƌŝĐĞƌĐĂŽƌĞĐŽŵͬKƐƐŽŵ
ƐƵůů Ğ͛ƐƉĞƌŝĞŶǌĂŽŶůŝŶĞĞŝƐƵŽŝƌŝƐĐŚŝ͕ 
ŝŶ^ƚĞĨĂŶŝĂ'ĂƌĂƐƐŝŶŝ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕Clicco 
ƋƵŝŶĚŝĞĚƵĐŽ͘'ĞŶŝƚŽƌŝĞĮŐůŝŶĞůů Ğ͛ƌĂ 
ĚĞŝƐŽĐŝĂůŶĞƚǁŽƌŬ͕d^͕DŝůĂŶŽϮϬϭϴ͘
Askanius, Tina
2013͕WƌŽƚĞƐƚDŽǀĞŵĞŶƚƐĂŶĚ^ƉĞĐƚĂĐůĞƐ
ŽĨĞĂƚŚ͗&ƌŽŵhƌďĂŶWůĂĐĞƐƚŽsŝĚĞŽ
^ƉĂĐĞƐ͕ŝŶEŝĐŽůĞŽĞƌƌ͕ ůŝĐĞDĂƩŽŶŝ͕
^ŝŵŽŶdĞƵŶĞ;ĞĚƐ͘Ϳ͕ĚǀĂŶĐĞƐŝŶƚŚĞsŝƐƵĂů
ŶĂůǇƐŝƐŽĨ^ŽĐŝĂůDŽǀĞŵĞŶƚƐ͕ŵĞƌĂůĚ
'ƌŽƵƉWƵďůŝƐŚŝŶŐ͕ŝŶŐůĞǇϮϬϭϯ͘
Bourke, Joanna
2005͕&ĞĂƌ͘ ƵůƚƵƌĂů,ŝƐƚŽƌǇ͕sŝƌĂŐŽ
WƌĞƐƐ͕>ŽŶĚŽŶ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘WĂƵƌĂ͘hŶĂƐƚŽƌŝĂ
ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕>ĂƚĞƌǌĂ͕ZŽŵĂͬĂƌŝϮϬϭϱ͘
Brilli, Stefano
2014-2015͕zŽƵdƵďĞ&ƌĞĂŬƐŚŽǁ͗ 
ĨĂŵĂĞĚĞƌŝƐŝŽŶĞŶĞŝƉƵďďůŝĐŝĐŽŶŶĞƐƐŝ͕
ƚĞƐŝĚŝĚŽƩŽƌĂƚŽŝŶ^ŽĐŝŽůŽŐŝĂĚĞůůĂ
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞĞ^ĐŝĞŶǌĞĚĞůůŽƐƉĞƩĂĐŽůŽ͕
hŶŝǀĞƌƐŝƚăĚĞŐůŝ^ƚƵĚŝĚŝhƌďŝŶŽĂƌůŽŽ͕
yys///ĐŝĐůŽ͘
2016͕ĂůĐŽůůĂƐƐŽĚĞŝĐŽŶƚĞƐƟĂůůĞ 
dƌĂƐŚ^ƚĂƌ͗ůĂƐĞƌŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞŶĞůůĂ
ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞĚĞŐůŝŝĚŽůŝƌŝĚŝĐŽůŝĚŝzŽƵdƵďĞ
Italia͕ͨDĞĚŝĂƐĐĂƉĞƐ:ŽƵƌŶĂů͕ͩŶ͘ϳ͘
Burgess, Jean; Green, Joshua
2009͕zŽƵdƵďĞ͘KŶůŝŶĞsŝĚĞŽĂŶĚ
WĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇƵůƚƵƌĞ͕WŽůŝƚǇWƌĞƐƐ͕
ĂŵďƌŝĚŐĞ͖ƚƌĂĚ͘ŝƚ͘zŽƵdƵďĞ͕ŐĞĂ͕ 
DŝůĂŶŽϮϬϭϯ͘
Burroughs, Benjamin
2017͕zŽƵdƵďĞ<ŝĚƐ͗dŚĞƉƉĐŽŶŽŵǇ
ĂŶĚDŽďŝůĞWĂƌĞŶƟŶŐ͕ͨ^ŽĐŝĂůDĞĚŝĂн
^ŽĐŝĞƚǇ͕ͩǀŽů͘ϯ͕Ŷ͘Ϯ͕ƉƌŝůͲ:ƵŶĞ͘
Censis-Ucsi
2018͕ϭϱΣZĂƉƉŽƌƚŽĞŶƐŝƐƐƵůůĂ
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͘/ŵĞĚŝĂĚŝŐŝƚĂůŝĞůĂĮŶĞ
dello star system͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽ͘
Chau, Clement
2010͕zŽƵdƵďĞĂƐĂƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇĐƵůƚƵƌĞ͕
ͨEĞǁŝƌĞĐƟŽŶƐĨŽƌzŽƵƚŚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ͩ
Ŷ͘ϭϮϴ͕tŝŶƚĞƌ͘
Cunningham, Stuart; Craig, David
2017a͕dŽǇhŶďŽǆŝŶŐ͗>ŝǀŝŶŐŝŶĂ;Ŷ
hŶƌĞŐƵůĂƚĞĚͿDĂƚĞƌŝĂůtŽƌůĚ͕ͨDĞĚŝĂ
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƵƐƚƌĂůŝĂͩǀŽů͘ϭϲϯ͕Ŷ͘ϭ͘
2017b͕ĞŝŶŐ͚ƌĞĂůůǇƌĞĂů͛ŽŶzŽƵdƵďĞ͗
ĂƵƚŚĞŶƟĐŝƚǇ͕ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇĂŶĚďƌĂŶĚ 
ĐƵůƚƵƌĞŝŶƐŽĐŝĂůŵĞĚŝĂĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͕
ͨDĞĚŝĂ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƵƐƚƌĂůŝĂ͕ͩ 
ǀŽů͘ϭϲϰ͕Ŷ͘ϭ͘
ŽŶĂƟ͕WŝĞƌƉĂŽůŽ
2002͕>͛ĞƋƵŝƚăƐŽĐŝĂůĞƚƌĂůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͗
ů Ă͛ƉƉƌŽĐĐŝŽƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ͕ŝŶ'ŝŽǀĂŶŶŝ͘
^ŐƌŝƩĂ;ĂĐƵƌĂĚŝͿ͕/ůŐŝŽĐŽĚĞůůĞŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͘
&ĂŵŝŐůŝĞĞƐĐĂŵďŝƐŽĐŝĂůŝŶĞůůĞƌĞƟ
ƉƌŝŵĂƌŝĞ͕&ƌĂŶĐŽŶŐĞůŝ͕DŝůĂŶŽϮϬϬϮ͘
ϭϯϬ
^,ZD/ϲͳϮϬϭϵ
Duncum, Paul
2013͕ƌĞĂƟǀŝƚǇĂƐĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ 
ŝŶƚŚĞŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞĂƵĚŝĞŶĐĞĐƵůƚƵƌĞ 
ŽĨzŽƵdƵďĞ͕ͨsŝƐƵĂů/ŶƋƵŝƌǇ͗ 
Learning & Teaching Art»͕ǀŽů͘Ϯ;ϮͿ͘
Gibson, Margaret
2016͕zŽƵdƵďĞĂŶĚďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ
ǀůŽŐŐŝŶŐ͗ŵŽƟŽŶĂůĞǆĐŚĂŶŐĞďĞƚǁĞĞŶ
strangers͕ͨ:ŽƵƌŶĂůŽĨ^ŽĐŝŽůŽŐǇ͕ͩ 
ǀŽů͘ϱϮ͕Ŷ͘ϰ͘
Gonzalez, Victor; Kurniawan, Sri
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